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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh enterprise 
risk management secara parsial terhadapnilai perusahaan, untuk mengetahui 
apakah terdapat pengaruh Intellectual capital secara parsial terhadap nilai 
perusahaan, untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh leverage secara parsial 
terhadap nilai perusahaan, untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh 
profitabilitassecara parsial terhadap nilai perusahaanuntuk mengetahui apakah 
terdapat pengaruh ukuran perusahaansecara parsial terhadap nilai perusahaan dan 
untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh enterprise risk management dengan 
variabel kontrol secara parsial terhadap nilai perusahaan serta jugauntuk 
mengetahui apakah terdapat pengaruh intellectual capital dengan variabel kontrol 
secara parsial terhadap nilai perusahaan. Populasi yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan sector properti dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2015-2018. Sampel penelitian ini adalah 11 
perusahaan yang dipilih berdasarkan teknik purpose sampling. Data yang 
dikumpulkan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif, yang bersumber dari 
laporan tahunan yang dipublikasikan dari Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2018. Teknik analisis data yang digunakan adalah teknik statistik deskriptif, uji 
asumsi klasik, analisis regresi dan pengujian hipotesis. 
 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa (1) enterprise risk management tidak 
berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan, dimana nilai signifikasi 
(0,768>0,05). (2) intellectual capital tidak berpengaruh secara parsial 
terhadapnilai perusahaan, dimana nilai signifikasi (0,227>0,05). (3) leverage 
berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan, dimana nilai signifikasi 
(0,002<0,05), (4) profitabilitas berpengaruh secara parsial terhadap nilai 
perusahaan, dimana nilai signifikasi (0,034<0,05), (5) ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan, dimana nilai signifikasi 
(0,374>0,05), (6) enterprise risk management dengan variabel kontrol 
berpengaruh secara simultan terhadap nilai perusahaan, dengan nilai signifikan 
(0,20 < 0,05), (7) intellectual capital dengan variabel kontrol berpengaruh secara 
simultan terhadap nilai perusahaan, dengan nilai signifikan (0,011 < 0,05). 
 
Kata Kunci : pengungkapan enterprise risk management, pengungkapan 















This study aims to determine whether there is a partial influence of enterprise risk 
management on firm value, to find out whether there is a partial influence of 
intellectual capital on firm value, to determine whether there is a partial leverage 
effect on firm value, to find out whether there is a partial effect of profitability to 
the value of the company to find out whether there is a partial influence of 
company size on firm value and to find out whether there is an influence of 
enterprise risk management with partial control variables on the value of the 
company and also to find out whether there is an influence of intellectual capital 
with partial control variables on company value. The population used in this 
study is the property and real estate sector companies listed on the Indonesia 
Stock Exchange during 2015-2018. The study sample was 11 companies selected 
based on the purpose sampling technique. The data collected in this study is 
quantitative data, which is sourced from annual reports published from the 
Indonesia Stock Exchange in the 2015-2018 period. Data analysis techniques 
used are descriptive statistical techniques, classic assumption tests, regression 
analysis and hypothesis testing. 
 
The results of this study indicate that (1) enterprise risk management has no 
partial effect on the value of the company, where the significance value (0.768> 
0.05). (2) intellectual capital has no partial effect on the value of the company, 
where the significance value (0.227> 0.05). (3) leverage partially affects the value 
of the company, where the significance value (0.002 <0.05), (4) profitability 
partially affects the value of the company, where the significance value (0.034 
<0.05), (5) the size of the company does not partial effect on company value, 
where the significance value (0.374> 0.05), (6) enterprise risk management with 
control variables simultaneously influence the firm value, with a significant value 
(0.20<0.05), (7) intellectual capital with control variables simultaneously affect 
the value of the company, with a significant value (0.011< 0.05). 
 
Keywords: disclosure of enterprise risk management, intellectual capital 
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A. Latar Belakang Masalah 
Informasi adalah sekumpulan data atau fakta yang telah diproses 
sehingga menjadi sesuatu yang mudah dimengerti dan bermanfaat 
bagi penerimanya. Jadi, informasi merupakan hal yang sangat penting 
yang dapat menjadi tolak ukur para pemangku kepentingan untuk 
pengambilan keputusan. Keputusan investasi yang hanya berfokus 
pada informasi finansial yang terdapat pada laporan keuangan tidak 
akan menjamin bahwa keputusan investasi yang dilakukan telah tepat. 
Laporan keuangan dan laporan tahunan dapat menunjukan nilai 
perusahaan kepada para pemangku kepentingan, terlebih lagi bagi para 
investor. Artinya, laporan keuangan dan laporan tahunan digunakan 
sebagai alat ukur para pemangku kepentingan terutama para investor 
untuk menilai perusahaan.Meskipunlaporan keuangan secara rutin 
telah diterbitkan bukanlah berarti sebuah perusahaan telah bebas dari 
risiko yang mengintai.Pengelolaan risiko menjadi perhatian mendasar 
dalam era global saat ini. Hal ini disebabkan karena pada era global, 
bisnis dihadapkan pada lingkungan dengan ketidakpastian dan 






Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat 
keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga saham. 
Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan juga tinggi, dan 
meningkatkan kepercayaan pasar tidak hanya terhadap kinerja 
perusahaan saat ini namun juga pada prospek perusahaan di masa 
mendatang. Nilai perusahaan sangat penting, karena dapat 
mencerminkan kinerja keuangan perusahaan yang dapat berdampak 
pada keinginan investor untuk berinvestasi dalam perusahaan (Dewa 
Ayu dan Gede Mertha, 2017). 
Pihak di luar perusahaan cenderung mengalami kesulitan dalam 
menilai kekuatan dan risiko perusahaan sehingga diperlukan adanya 
pengungkapan atas risiko tersebut kepada pihak di luar perusahaan. 
Pengungkapanenterprise risk managementmerupakan informasi 
pengelolaan risiko yang dilakukan oleh perusahaan dan 
mengungkapkan dampaknya terhadap masa depan perusahaan.Lebih 
lanjut pengelolaan risiko merupakan bagian dari strategi bisnis secara 
keseluruhan dan dimaksudkan untuk berkontribusi melindungi dan 
meningkatkan nilai pemegang saham (Hoyt & Liebenberg, 2011). 
Manajemen risiko biasanya dilaksanakan oleh sebuah tim yang 
disebut Komite Manajemen Risiko. 
Di Indonesia, isu tentang pentingnya pengelolaan risiko menjadi 
perhatian serius, terutama pada industri perbankan. Hal ini dapat 





diperbarui oleh Peraturan BI No. 8/14/2006 tentang Pelaksanaan Good 
Corporate Governance (BI, 2006). Peraturan ini mewajibkan Bank 
Umum untuk membentuk Komite Pemantau Risiko, diperkuat lagi 
oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) melalui Peraturan nomor 
18/POJK.03/2016 mewajibkan Bank Umum untuk membentuk 
Komite Manajemen Risiko (OJK, 2016), sehingga dapat dipastikan 
semua Bank Umum yang ada di Indonesia telah memiliki Komite 
Manajemen Risiko. Peraturan tersebut hanya berlaku pada sektor 
perbankan dan belum menyentuh sektor industri lainnya, padahal 
risiko dihadapi pada semua bisnis pada sektor industri apapun. 
Risiko merupakan suatu kondisi yang terjadi akibat 
ketidakpastian. Dalam dunia bisnis sesuatu yang tidak pasti itu sangat 
rentan terjadi sehingga perusahaan akan berpikir untuk bagaimana 
mengelola risiko dengan baik agar memiliki manfaat dimasa yang 
akan datang. Jika kita ingin mengelola risiko dengan baik, maka risiko 
harus bisa diidentifikasi, dipelajari karteristiknya, dan kemudian 
diukur. Pengukuran tersebut ingin melihat indikator tinggi rendahnya 
risiko, dampak risiko tersebut terhadap kinerja perusahaan. Jika kita 
bisa melakukan langkah-langkah tersebut, pengelolaan risiko bisa 
dilakukan lebih baik (Hanafi, 2016:67) 
Definisi enterprise risk management menurut 
CommitteeofSponsoringOrganizations (COSO) adalah sebagai suatu 





diimplementasikan dalam setiap strategi perusahaan dan dirancang 
untuk memberikan keyakinan memadai agar dapat mencapai tujuan 
perusahaan. Penerapan manajemen risiko juga bertujuan untuk 
mengidentifikasi risiko perusahaan pada setiap kegiatan serta 
mengukur dan mengatasinya pada level toleransi tertentu. 
Setiap tahunnya, perusahaan publik diwajibkan untuk 
melaporkan laporan tahunannya kepada pihak yang berwenang dalam 
hal ini adalah BAPEPAM sebagai bentuk pertanggung jawaban atas 
kinerja perusahaan terutama kepada investor. Para investor (penanam 
modal jangka panjang), bankers maupun para kreditur lainnya sangat 
berkepentingan atau memerlukan laporan keuangan perusahaan di 
mana mereka ini menanamkan modalnya. Mereka ini berkepentingan 
terhadap prospek keuntungan di masa mendatang dan perkembangan 
perusahaan selanjutnya, untuk mengetahui jaminan investasinya dan 
untuk mengetahui kondisi kerja atau kondisi keuangan jangka pendek 
perusahaan tersebut. Dari hasil analisa laporan tersebut para investor, 
bankers dan para kreditur lainnya akan dapat menentukan langkah-
langkah yang harus ditempuhnya (Munawir, 2007:3). 
Pengungkapan informasi aset tidak berwujud juga merupakan 
informasi non-financial yang sangat penting bagi investor. Intellectual 
Capital(IC) merupakan bagian dari aset tidak berwujud yang terdiri 
dari tiga komponen utama organisasi, yaitu modal manusia (Human 





Capital), dan modal pelanggan (Relational Capital atau Customer 
Capital). Ketiga komponen tersebut merupakan aspek-aspek penting 
yang diperlukan oleh perusahaan untuk memaksimalkan kinerja 
perusahaan. Kemampuan bersaing juga terletak pada pengetahuan 
sumber daya manusia, inovasi, dan sistem informasi yang dimiliki. 
Intellectual capital merupakan pendekatan untuk menilai aset tidak 
berwujud yang berupa pengetahuan. 
Pengungkapanintellectual capital merupakan salah satu 
informasi relevan untuk mengurangi informasi asimetris antara emiten 
dengan berbagai partisipan di pasar modal. Investor sangat 
membutuhkan informasi intellectual capital suatu perusahaan karena 
dapan mengerti kapabilitas perusahaan tersebut sampai masa 
mendatang. Pelaporan intellectual capitalsuatu perusahaan yang tidak 
disajikan atau disajikan secara terbatas kepada pihak eksternal 
perusahaan akan berdampak bagi investor mendapatkan informasi 
perusahaan tidak lengkap. Kurangnya informasi bagi investor tentang 
pengembangan sumber daya tak berwujud perusahaan sehingga akan 
menyebabkan persepsi investor tentang kondisi dan prospek 
perusahaan menjadi lebih rendah. 
Pengungkapan enterprise risk management dan intellectual 
capitaldiperkirakan dapat berpengaruh pada nilai perusahaan karena 
informasi tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan telah 





perusahaan secara menyeluruh, dapat meningkatkan kemampuan 
perusahaan dalam mengelola ketidakpastian, meminimalisasi 
ancaman-ancaman ekonomi, memaksimalkan peluang, dan juga dapat 
memberitahukan bahwa perusahaan tersebut memiliki keunggulan 
dalam bersaing. Karena begitu pentingnya pengungkapan kedua 
informasi tersebut bagi investor, membuat peneliti termotivasi 
melakukan pengujian tentang pengaruh kedua jenis pengungkapan 
tersebut pada nilai perusahaan. 
Penelitian ini mengarah pada pengujian untuk menilai seberapa 
besar varian dari variabel pengungkapan enterpriseriskmanagement 
dan pengungkapan intellectualcapital mampu menjelaskan varian 
terikat, yaitu nilai perusahaan, dan menguji kelayakan model regresi 
jika dilakukan pengujian secara bersama-sama. Hasil penelitian ini 
dapat dijadikan sebagai dasar pertimbangan khususnya bagi pihak 
manajemen untuk menilai pentingnya informasi tersebut dalam 
memaksimalkan nilai perusahaan. 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang dijelaskan diatas, maka secara 
umum rumusan masalah yang dapat diangkat dalam penelitian ini 
adalah:pakah enterprise risk management berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estateyang 





1. Apakah enterprise risk management berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018? 
2. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018? 
3. Apakah leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018? 
4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018? 
5. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018? 
6. Apakah enterprise risk management dengan variabel kontrol 
yang terdiri dari leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor 
properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2018? 
7. Apakah intellectual capital dengan variabel kontrol yang terdiri 
dari leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh 





real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2018? 
C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
1. Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini adalah: 
a. Untuk mengetahui pengaruh enterprise risk management 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor properti 
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2018. 
b. Untuk mengetahui pengaruh intellectual capital terhadap 
nilai perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real 
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2018. 
c. Untuk mengetahui pengaruhleverage terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
d. Untuk mengetahui pengaruhprofitabilitas terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
e. Untuk mengetahui pengaruhukuran perusahaan terhadap 





estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-
2018. 
f. Untuk mengetahui pengaruh enterprise risk management 
dengan variabel kontrol yang terdiri dari leverage, 
profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
g. Untuk mengetahui pengaruh intellectual capital dengan 
variabel kontrol yang terdiri dari leverage, profitabilitas, dan 
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
2. Manfaat Penelitian 
a. Manfaat Teoritis 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah 
pemahaman dalam memperkaya pengetahuan yang 
berhubungan dengan pengaruh pengungkapan enterprise 
risk management dan intellectual capital terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 
b. Manfaat Praktis 
Penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat bagi 





1) Bagi Perusahaan 
a. Pengungkapan enterprise risk managementdapat 
digunakan untuk mengevaluasi bagi manajemen 
dalam mengelola risiko yang mungkin terjadi. 
b. Pengungkapan intellectual capitaldapat digunakan 
untuk mengevaluasi bagi manajemen dalam 
mengelola dan memelihara aset tidak berwujud. 
c. Sebagai bahan evaluasi bagi pihak manajemen 
dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan. 
2) Bagi Pihak Lain 
Sebagai bahan pertimbangan bagi para regulator untuk 
membuat aturan tentang penyajian pengungkapan 
enterprise risk management dan  pengungkapan 
intellectual capital. 
3) Bagi Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 
kepada investor dalam mempertimbangkan keputusan 







A. Landasan Teori 
1. Stakeholder  Theory 
Stakeholder adalah semua pihak baik internal maupun 
eksternal yang mempunyai hubungan yang bersifat mempengaruhi 
maupun dipengaruhi, bersifat langsung maupun tidak langsung 
oleh perusahaan. Batasan stakeholder tersebut mengisyaratkan 
bahwa perusahaan hendaknya memperhatikan stakeholder, karena 
mereka adalah pihak yang dipengaruhi dan mempengaruhi baik 
langsung maupun tidak langsung atas aktivitas serta kebijakan 
yang diambil oleh perusahaan (Ayudia, 2017). 
Stakeholder theory menyatakan bahwa perusahaan bukanlah 
entitas yang hanya beroperasi untuk kepentingan perusahaan, 
namun juga harus memberikan manfaat bagi 
stakeholder(pemegang saham, kreditor, konsumen, pemasok, 
analisis, karyawan, pemerintah, dan pihak lain seperti masyarakat 
yang merupakan bagian dari lingkungan sosial). Para stakeholder 
memiliki kewenangan untuk memengaruhi manajemen dalam 
proses pemanfaatan seluruh potensi dan sumber-sumber ekonomi 
yang dimiliki oleh perusahaan. Karenanya pengelolaan yang baik 





menciptakan nilai tambah untuk kemudian mendorong kinerja 
keuangan dan nilai perusahaan yang merupakan orientasi para 
stakeholderdalam mengintervensi manajemen. 
Diharapkan melalui stakeholder theory pihak manajemen 
perusahaan akan memasukkan nilai-nilai moralitas dalam setiap 
perencanaan dan pengambilan keputusan yang berkaitan dengan 
aktivitas usahanya. Berdasarkan penjelasan tersebut, semakin 
jelaslah bahwa stakeholder theory adalah suatu pendekatan yang 
didasarkan atas bagaimana mengamati, mengidentifikasi dan 
menjelaskan secara analisis tentang berbagai unsur yang dijadikan 
dasar dalam mengambil suatu keputusan dan tindakan dalam 
menjalankan aktivitas usaha. Kemudiaan dilakukan pemetaan 
terhadap hubungan-hubungan yang terjalin dalam kegiatan bisnis. 
2. Signalling theory 
Signalling theory menekankan pada pentingnya informasi 
yang dikeluarkan oleh perusahaan bagi keputusan investasi pihak 
di luar perusahaan. Manajemen selalu berusaha untuk 
mengungkapkan informasi privat yang menurut pertimbangan 
perusahaan sangata diminati investor dan pemegang saham 






Informasi financial dan nonfinancialyang terdapat dalam 
annual reportdapat dijadikan sebagai sinyal bagi pihak eksternal 
perusahaan (Ayudia, 2017). Maka dapat disimpulkan bahwa 
signalling theorymenuntut perusahaan untuk mengungkapkan 
informasi baik informasi financial maupun nonfinancial dalam 
upaya memberikan sinyal positif bagi pihak eksternal perusahaan 
untuk pengambilan keputusan. 
3. Laporan Tahunan 
Pengungkapan dalam laporan tahunan perusahaan terutama 
yang bersifat sukarela menjadi sarana untuk meningkatkan 
kredibilitas perusahaan di mata investor. Laporan tahunan (annual 
report) merupakan laporan yang diterbitkan setiap tahun oleh 
perusahaan kepada para pemegang saham. Perusahaan publik 
memiliki stakeholder yang bervariasi, dimana para stakeholder 
tersebut perlu mengetahui bagaimana kinerja keuangan. Untuk itu 
mereka bergantung pada laporan keuangan perusahaan yang 
diumumkan secara periodik yang menyediakan informasi mendasar 
tentang kinerja keuangan perusahaan (Sudana, 2015 : 18). 
Menurut Myer dalam bukunya Financial Statement Analysis, 
menyatakan bahwa laporan keuangan adalah dua daftar yang 
disusun oleh Akuntan pada akhir periode untuk suatu perusahaan. 
Kedua daftar itu adalah daftar neraca atau daftar posisi keuangan 





ini sudah menjadi kebiasaan bagi perseroan-perseroan untuk 
menambahkan daftar ketiga yaitu daftar surplus atau daftar laba 
yang tak dibagikan (laba yang ditahan) (Munawir, 2014 : 5). 
Dalam Prinsip-prinsip Akuntansi Indonesia (Ikatan akuntansi 
Indonesia, Jakarta 1974) bahwa laporan keuangan adalah neraca 
dan perhitungan rugi laba serta segala keterangan-keterangan yang 
dimuat dalam lampiran-lampirannya antara lain laporan sumber 
dan penggunaan dana-dana (Munawir, 2014 : 6).  
Pada tahun 2012 BAPEPAM mengeluarkan keputusan 
dengan No. KEP-347/BL/2012. BAPEPAM lebih menekankan 
pada perubahan Pernyataan Standar Akuntasi Keuangan (PSAK) 
dalam rangka program konvergensi PSAK ke International 
Financial Reporting Standart (IFRS) serta guna memberikan 
kepastian hukum bagi emiten dan perusahaan publik dalam penyajian 
dan pengungkapan laporan keuangan, yang dipandang perlu untuk 
menyempurnakan keputusan ketua Bapepam dan LK Nomor: KEP-
554/BL/2010 tanggal 30 Desember 2010 tentang perubahan 
Keputusan Ketua Badan Pengawas Pasar modal No. KEP-
06/PM/2000 tentang Perubahan Peraturan Nomor VIII.G.7 tentang 
Pedoman Penyajian Laporan Keuangan. 
4. Enterprise Risk Management 
Enterprise risk management adalah kerangka yang 





pasar, modal ekonomis, transfer risiko, untuk memaksimumkan 
nilai perusahaan. enterprise risk management selanjutnya 
dikembangkan oleh COSO dengan membuat frameworkyang dapat 
diadopsi oleh perusahaan lain sehingga perusahaan lain dapat 
memaksimalkan nilai perusahaannya. COSO mengandung makna 
bahwa enterprise risk management sebagai suatu proses yang 
dipengaruhi manajemen perusahaan yang diimplementasikan 
dalam setiap strategi perusahaan dan dirancang untuk 
mengidentifikasi peristiwa potensial yang dapat mempengaruhi 
perusahaan, dan mengelola risiko berada dalam selera risiko 
perusahaan, untuk memberikan keyakinan yang memadai 
mengenai pencapaian tujuan entitas. 
Dalam kerangka manajemen risikonya, COSO ERM menuntut 
perusahaan untuk dapat menentukan terlebih dahulu sasaran 
perusahaannya, yang terdiri dari empat kategori yaitu:  
1. Strategis: sasaran yang mendukung dan selaras dengan misi 
perusahaan. 
2. Operasi: efektivitas dan efisiensi dari penggunaan sumber daya 
perusahaan. 
3. Pelaporan: keterpercayaan dari pelaporan.  






Enterprise risk management berusaha untuk 
mengintegrasikan semua risiko kedalam sistem yang terintegrasi, 
strategis, dan enterprise wide system. Salah satu tanda bahwa 
perusahaan menerapkan enterprise risk management adalah dengan 
adanya direktur risiko pada level dewan direksi atau komite 
manajemen risiko pada level dewan komisaris. 
Pengungkapan ERM merupakan informasi pengelolaan risiko 
yang dilakukan oleh perusahaan dan mengungkapkan dampaknya 
terhadap masa depan perusahaan. Pengungkapan ERM dapat 
membantu pihak perusahaan untuk menginformasikan kepada 
pihak eksternal perusahaan terkait risiko perusahaan yang sangat 
kompleks (Devi, dkk. 2017). 
Denganditerapkannya manajemen risiko di suatu perusahaan 
ada beberapa manfaat yang akan diperoleh yaitu:  
a. Perusahaan memiliki ukuran kuat sebagai pijakan dalam 
mengambil setiap keputusan, sehingga para manajer menjadi 
lebih berhati-hati (prudent) dan selalu menempatkan ukuran-
ukuran dalam berbagai keputusan. 
b. Mampu memberi arah bagi suatu perusahaan dalam melihat 
pengaruh-pengaruh yang mungkin timbul baik secara jangka 





c. Mendorong para manajer dalam mengambil keputusan untuk 
selalu menghindari risiko dan menghindari dari pengaruh 
terjadinya kerugian khususnya kerugian dari segi finansial.  
d. Memungkinkan perusahaan memperoleh risiko kerugian yang 
minimum.  
e. Dengan adanya konsep manajemen risiko (risk management 
concept) yang dirancang secara detail maka artinya perusahaan 
telah membangun arah dan mekanisme secara suistinable 
(berkelanjutan). 
5. Intellectual Capital 
Pengertian modal intelektual tidak hanya terkait dengan materi 
intelektual yang terdapat dalam diri karyawan perusahaan seperti 
pendidikan dan pengalaman. Modal intelektual juga terkait dengan 
materi atau aset perusahaan yang berbasis pengetahuan, atau hasil 
dari proses pentransformasian pengetahuan yang dapat berwujud 
aset intelektual perusahaan (Sangkala, 2006:7). 
Seperti yang telah dikutip dalam www.wikipedia.org, modal 
intelektual pada umumnya diklasifikasikan sebagai berikut: 
1. Modal Manusia (Human Capital)  
Nilai para karyawan ditentukan dari kemampuannya dalam 
mengaplikasikan keterampilan dan keahlian mereka. Modal 





untuk memecahkan permasalahan bisnis. Modal insani bersifat 
melekat pada diri manusia dan tidak bisa dikatakan menjadi 
milik organisasi. Artinya, modal insani bisa turut pergi 
meninggalkan organisasi ketika orang-orangnya pergi. Modal 
insani juga meliputi seberapa efektif suatu organisasi 
menggunakan sumber daya insaninya sebagai dalam ukuran 
semisal kreativitas dan inovasi. 
2. Modal Struktural (Structural Capital) 
Yang dimaksud dengan modal struktural adalah Infrastruktur 
pendukung, proses dan basis data organisasi yang memungkinan 
modal insani dalam menjalankan fungsinya. Modal struktural 
juga meliputi perihal seperti gedung, perangkat keras, perangkat 
lunak, proses, paten, dan hak cipta. Tidak hanya itu, modal 
struktural juga meliputi perihal seperti citra organisasi, sistem 
informasi, dan hak milik basis data. Kareana keberagamannya 
ini, maka modal struktural bisa diklasifikasikan lebih jauh lagi 
menjadi modal inovasi, proses, dan organisasi. 
3. ModalRelasional (Relational Capital) 
Yakni modal yang terdiri dari perihal yang bisa dengan jelas 
teridentifikasi seperti hak cipta, perizinan, waralaba. Namun 
juga bisa mengikuti perihal yang tidak tampak konkret seperti 





Pengungkapan intellectual capital merupakan tingkat 
pengungkapan atas modal intelektual yang dimiliki oleh suatu 
perusahaan yang telah diidentifikasi sebagai seperangkat aset tak 
berwujud yang mendorong penciptaan nilai karena kemampuannya 
dalam mendorong kinerja organisasi. Pengungkapan Intellectual 
capital merupakan salah satu pengungkapan sukarela (voluntary 
disclosure) yang bisa menjadi sinyal positif bagi perusahaan 
kepada pengguna informasi keuangan. 
Berdasarkan definisi diatas dapat disimpulkan bahwa 
Pengungkapan intellectual capital merupakan informasi yang 
diungkapkan oleh perusahaan mengenai sumber daya yang dimiliki 
perusahaan yang dapat menciptakan nilai perusahaan. Pentingnya 
intellectual capital dalam menciptakan nilai tambah dan 
mendorong kinerja keuangan menyebabkan stakeholder sangat 
berminat untuk mendapatkan informasi tentang kepemilikan dan 
pengelolaan intellectual capital suatu perusa-haan. Kelompok 
stakeholder inilahyang menjadi pertimbangan utama bagi 
perusahaan dalam mengungkapkan kepemilikan dan pengelolaan 
intellectual capital (Devi, dkk. 2017). 
6. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan adalah persepsi investor terhadap tingkat 
keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan harga 





tinggi, dan meningkatkan kepercayaan pasar tidak hanya terhadap 
kinerja perusahaan saat ini namun juga pda prospek perusahaan di 
masa mendatang. 
Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi 
suatu perusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan 
berarti juga memaksimalkan tujan utama perusahaan. 
Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi yang sesuai 
dengan keinginan para pemiliknya, karena dengan meningkatnya 
nilai perusahaan, maka kesejahteraan para pemilik juga akan 
meningkat. 
Terdapatbeberapa konsep nilai yang menjelaskan nilai 
perusahaan antara lain:  
a) Nilai nominal, yaitu nilai yang tercantum secara formal dalam 
anggaran dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam 
neraca perusahaan, dan juga ditulis jelas dalam surat saham 
kolektif.  
b) Nilai pasar sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari 
proses tawar menawar di pasar saham. Nilai ini hanya bisa 
ditetukan jika saham perusahaan dijual di pasar saham.  
c) Nilai intrinsik merupakan nilai yang mengacu pada perkiraaan 
nilai riil suatu perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep 





melainkan nilai perusahaan sebagai entitas bisnis yang 
memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan dikemudian 
hari.  
d) Nilai buku adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar 
konsep akuntansi. Nilai likuidasi adalah nilai jual seluruh aset 
perusahaan setelah dikurangi semua kewajiban yang harus 
dipenuhi. Nilai sisa itu merupakan bagian para pemegang 
saham. Nilai likuidasi bisa dihitung berdasarkan neraca 
performa yang disiapkan ketika suatu perusahaan akan 
dilikuidasi.  
7. Leverage  
Leverage adalah penggunaan aset dan sumber dana 
(sourceoffunds) oleh perusahaan yang memiliki biaya tetap dengan 
maksud agar meningkatkan keuntungan potensial pemegang 
saham. Leverage adalah suatu tingkat kemampuan perusahaan 
dalam menggunakan aktiva dan atau dana yang mempunyai beban 
tetap (hutang dan atau saham istimewa)dalam rangka mewujudkan 
tujuan perusahaan untuk memaksimisasi kekayaan pemilik 
perusahaan.Penggunaan leveragebertujuan untuk meningkatkan 
return pada pemegang saham. Semakin besar penggunaan 
leverageakan membawa dampak positif selama laba yang 






Menurut Kasmir (2012:153), keuntungan perusahaan dengan 
menggunakan financial leverage adalah:  
1. Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban 
kepada pihak lainnya (kreditor);  
2. Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban yang bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman 
termasuk bunga);  
3. Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya 
aktiva tetap dengan modal;  
4. Untuk menilai seberapa besar perusahaan dibiayai oleh 
hutang;  
5. Untuk menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan 
terhadap pengelola aktiva; 
6. Untuk menilai dan mengukur berapa besar bagian dari setiap 
rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka 
panjang. 
7. Untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan 
ditagih, terdapat sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki;  
8. Dan tujuan lainnya. 
Menurut Kasmir (2012:155) terdapat beberapa jenis rasio 
leverage yang sering digunakan perusahaan yaitu: 





Debt ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
perbandingan antara total utang dengan tota aktiva. Dengan 
kata lain seberapa besaraktiva perusahaan dibiayai oleh utang 
atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap 
pengeloaan aktiva. Dari hasil pengukuran, apabila rasionya 
tinggi, artinya pendanaan dengan utang semakin banyak, maka 
semakin sulit bagi perusahaan untuk memperoleh tambahan 
pinjaman karena dikhawatirkan perusahaan tidak mampu 
menutupi utang-utangnya dengan aktiva yang dimilikinya. 
Demikian pula apabila rasionya rendah, semakin kecil 
perusahaan dibiayai dengan utang. 
2. Debt to equity ratio  
Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk 
menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 
membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar 
dengan seluruh ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
jumlah dana yang disediakan pemijam (kreditor) dengan 
pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk 
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk 
jaminan utang. 
3. Long term debt to equity ratio (LTDtER)  
LTDtER merupakan rasio antara utang jangka panjang dengan 





setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang 
jangka panjang dengan cara membandingkan antara utang 
jangka panjang dengan modal sendiri yang disediakan oleh 
perusahaan. 
4.  Time Interest earned  
Rasiotime interest earned mengukur kemampuan perusahaan 
membayar utang dengan laba sebelum bunga pajak. Bisa juga 
dikatakan rasio ini menghitung seberapa besar laba sebelum 
bunga dan pajak yang tersedia untuk menutup beban tetap 
bunga. Rasio yang tinggi menunjukan situasi yang “aman”, 
meskipun barangkali juga menunjukan terlalu rendahnya 
penggunaan utang (penggunaan financial laverage) 
perusahaan. Sebaliknya, rasio yang rendah memerlukan 
perhatian dari pihak manajemen. 
5. Fixed Charge Coverage  
Rasiofixed charge coverage adalah “... menghitung 
kemampuan perusahaan membayar beban tetap total, termasuk 
biaya sewa. 
8. Profitabilitas  
Menurut Kasmir (2012:196) rasio Proftabilitas adalah “rasio 
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. 
Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektifitas manajemen 





penjualan dan pendapatan investasi. Pada dasarnnya pengguna 
rasio ini yakni menunjukan tingkat efesiensi suatu perusahaan.” 
Rasio profitabilitas adalah rasio atau perbandingan untuk 
mengetahui kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba 
(profit) dari pendapatan (earning) terkait penjualan, aset, dan 
ekuitas berdasarkan dasar pengukuran tertentu. Jenis-jenis rasio 
profitabilitas dipakai untuk memperlihatkan seberapa besar laba 
atau keuntungan yang diperoleh dari kinerja suatu perusahaan yang 
memengaruhi catatan atas laporan keuangan yang harus sesuai 
dengan standar akuntansi keuangan. Profitabilitas mengukur 
seberapa efisien perusahaan menggunakan assetnya dan seberapa 
efisien perusahaan mengelola operasinya. Secara sederhana 
profitabilitas adalah ukuran kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba. 
Menurut Kasmir (2012:197), tujuan penggunaan rasio 
profitabilitas bagi perusahaan maupun pihak luar perusahaan yaitu:  
1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh 
perusahaan dalam suatu periode tertentu;  
2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya 
dengan tahun sekarang; 





4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan 
modal sendiri;  
5. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan 
yang digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri;  
6. Dan tujuan lainnya. 
Selain itu, manfaat yang diperoleh adalah untuk:  
1. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan 
dalam satu periode;  
2. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan 
tahun sekarang;  
3. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu;  
4. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 
sendiri;  
5. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 
digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri;  
6. Manfaat lainya.  
9. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan adalah gambaran besar atau kecil 
perusahaan yang dapat terlihat dari total aset yang dimilikinya. 
Perusahaan dengan skala yang besar pada umumnya akan berani 
mengeluarkan saham lebih banyak dibandingkan dengan 





pertumbuhan operasi yang dapat meningkatkan kegiatan penjualan 
perusahaan, dengan semakin meningkatnya penjualan pada 
perusahaan maka keuntungan yang didapatkan akan tinggi dan 
dapat meningkatkan nilai dari perusahaan pula (Dewa Ayu dan 
Gede Mertha, 2017). 
Ukuran perusahaan pada dasarnya adalah pengelompokan 
perusahaan kedalam beberapa kelompok, diantaranya perusahaan 
besar, sedang dan kecil. Skala perusahaan merupakan ukuran yang 
dipakai untuk mencerminkan besar kecilnya perusahaan yang 
didasarkan kepada total aset perusahaan. Penelitian ukuran 
perusahaan dapat menggunakan tolak ukur aset. Karena total aset 
perusahaan bernilai besar makan hal ini dapat disederhanakan 
dengan mentranformasikan ke dalam logaritma natural, sehingga 
ukuran perusahaan juga dapat dihitung dengan : 
Size = Ln Total Assets 
Banyaknya risiko yang harus dihadapi oleh perusahaan-
perusahaan besar mendorong perusahaan untuk menerapkan sistem 
manajemen risiko terintegrasi untuk menangani eksposur risiko 
yang dihadapinnya. Kegagalan dalam mengelola manajemen risiko 
pada perusahaan besar berdampak pada kepercayaan investor untuk 





investor terhadap kemampuan perusahaan untuk mengelola uang 
yang mereka investasikan. 
B. Studi Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu menjadi salah satu acuan penulis dalam 
melakukan penelitian untuk memperkaya khazanah teori ilmu yang 
telah dilakukan  peneliti sebelumnya untuk dijadikan referensi dalam 
penelitian ini, dalam beberapa jurnal dan skripsi penelitian terdahulu 
yang dijadikan sebagai referensi tidak terdapat judul yang sama yang 
diangkat dalam penilitian ini. Berikut adalah beberapa jurnal dan 
skrispi yang terkait dengan penelitian yang akan dilakukan: 
1. Hoyt, R. E., Moore, D. L., & Liebenberg, A. P.2008 dalam jurnalnya 
yang berjudul The Value of Enterprise Risk Management: Evidence 
from the U.S. Insurance Industry. The Society of Actuaries ERM 
Monograph Paper. Enterprise Risk Management berpengaruh 
Signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Alat analisis dalam penelitian 
ini adalah regresi linier berganda. Perbedaan dari penelitian ini jenis 
penelitiannya dan objek penelitiannya dengan penelitian ini. 
2. Arya Imamuddin Koeswara 2016 dalam jurnalnya yang berjudul 
Pengaruh PenerapanEnterprise Risk Management Terhadap 
FinancialDistress dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur 
yang Terdaftar di BEI Periode 2010-2014. Hasil penelitian ini 





negatif terhadap financialdistress. Artinya bahwa penerapan Enterprise 
Risk Management tidak berpengaruh terhadap financialdistress dan 
Penerapan EnterpriseRiskManagementtidak berpengaruh juga terhadap 
Nilai Perusahaan. Alat analisis dalam penelitian ini adalah regresi 
linier berganda. Perbedaan dari penelitian ini adalah penelitian ini 
menggunakan 1 variabel independen dan 2 variabel dependen, 
sedangkan penulis menggunakan 2 variabel independen dan 1 variabel 
dependen. 
3. Dewa Ayu dan Gedhe Marta 2017 dalam jurnalnya yang 
berjudulPengaruh Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan Pertumbuhan 
Asset Terhadap Struktur Modal dan Nilai Perusahaan pada Perusahaan 
Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. 
Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Profitabilitas berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap Struktur Modal, sedangkan Ukuran 
Perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Struktur 
Modal dan Pertumbuhan Aset berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap Struktur Modal. Alat analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah analisis jalur. Perbedaan penelitian ini adalah 
penulis menggunakan alat analisis regresi linier berganda dan objek 
yang digunakan penulis adalah perusahaan sektor properti dan real 
estate. 
4. Oka Aditya dan Prima Naomi 2017 dalam jurnalnya yang berjudul 





Sektor Konstruksi dan Properti. Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa variabel manajemen risiko perusahaan (ERM) secara tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan di sektor konstruksi 
dan properti dan Korelasi ERM terhadap variabel kontrol yang 
signifikan adalah size, leverage, dan dividen policy. Alat analisis yang 
digunakan penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. 
Perbedaan penelitian ini adalah penulis menambahkan variabel 
independen yaitu intellectual capital sedangkan penelitian ini hanya 1 
variabel independen. 
5. Sunitha Devi 2017 dalam jurnalnya yang berjudul Pengaruh 
Pengungkapan Enterprise Risk Management dan Intellectual Capital 
Terhadap Nilai Perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
EnterpriseRiskManagementberpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan dan IntellectualCapitalberpengaruh positif 
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Alat analisis yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah regresi linier berganda. Perbedaan 
penelitian ini adalah objek penelitian yang dilakukan oleh penulis. 
Tabel 1 Penelitian Terdahulu 
No Nama Peneliti Judul penelitian Alat analisis  Hasil penelitian  
1. Hoyt, R. E., 





The Value of 
Enterprise Risk 
Management: 
Evidence from the 
U.S. Insurance 
Industry. The Society 
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s. Artinya bahwa 
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Modal dan Nilai 
Perusahaan pada 
Perusahaan Industri 
Barang Konsumsi di 
Bursa Efek Indonesia 
periode 2012-2014.  
Analisis Jalur 
(PathAnalysis) 
 Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
Profitabilitas 
berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap 
Struktur Modal. 
 Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
Ukuran Perusahaan 




 Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa 
Pertumbuhan Aset 
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 Berdasarkan hasil 




(ERM) secara tidak 
berpengaruh signifikan 
terhadap nilai 
perusahaan di sektor 
konstruksi dan properti. 
 Korelasi ERM terhadap 
variabel kontrol yang 
signifikan adalah size, 




















dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
 IntellectualCapitalberpe
ngaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
C. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teoritis dan penelitian terdahulu, maka 
kerangka pemikiran dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Pengaruh pengungkapanenterprise risk managementterhadap nilai 
perusahaan 
Pengungkapan enterprise risk management membuat 
perusahaan lebih siap dalam menghadapi dan memitigasi risiko 
yang dihadapinya. Sehingga perusahaan dapat membuat keputusan 
strategis terkait dengan bisnis yang dijalakannya sehingga dapat 
memaksimalkan kinerja keuangan perusahaan. Semakin baik 
kinerja keuangan perusahaan maka semakin meningkat nilai 
perusahaan, karena investor lebih menyukai perusahaan dengan 
kinerja keuangan yang baik. Tujuan utama penerapan enterprise 
risk management adalah untuk mempertahankan dan meningkatkan 
nilai perusahaan. 
Penerapan enterpriseriskmanagement berpengaruh positif 





Koeswara (2011) menyatakan bahwa penerapan enterprise risk 
management tidak memiliki pengaruh pada nilai 
perusahaan.Sunitha Devi, I Gusti Nyoman Budiasih dan I Dewa 
Nyoman Badera (2017) telah membuktikan bahwa pengungkapan 
enterprise risk management berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
2. Pengaruh pengungkapan intellectualcapital terhadap nilai 
perusahaan  
Perusahaan memiliki motivasi untuk mengungkapkan 
intellectualcapital secara sukarela dengan harapan bahwa 
informasi tersebut dapat menginterpretasikan sebagai upaya 
perusahaan dalam memaksimalkan kinerjanya, pemaksimalan 
kinerja ini akan menjadi persepsi positif bagi para stakeholders 
(Devi, dkk. 2017). Pengungkapan intellectual capital yang 
mengandung nilai positif akan mendorong perubahan dalam 
volume perdagangan saham karena pelaku pasar cenderung akan 
membayar lebih tinggi saham perusahaan yang memiliki 
intellectual capital yang lebih Chen et al. (2005) dalam Devi, dkk. 
(2017:28) sehingga nilai perusahaan akan meningkat. 
3. Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan 
Leverage keuangan adalah suatuukuran sejauh mana sebuah 





leverage bertujuan untuk meningkatkan return pada pemegang 
saham. Semakin besar penggunaan leverage akan membawa 
dampak positif selama laba yang dihasilkan lebihbesar dari dari 
beban keuangan yang harus ditanggung oleh perusahaan. 
4. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Semakin tinggi tingkat profitabilitas yang dimiliki 
perusahaan dapat mencerminkan bahwa kinerja keuangan 
perusahaan dalam kondisi yang baik, sehingga dapat menarik 
minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut dan 
harga saham pun akan menjadi meningkat kemudian nilai 
perusahaan pun akan menjadi tinggi. 
5. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan 
Perusahaan yang meningkatkan ukuran perusahaannya,maka 
harga saham menjadi naik dan nilai perusahaan pun akan tinggi. 
Perusahaan dengan ukuran yang besar dianggap lebih mampu 
memberikan tingkat pengembalian investasi sehingga akan 
mengurangi tingkat ketidakpastian investor terhadap perusahaan 
tersebut. 
6. Pengaruh enterprise risk management dengan variabel kontrol 
yang terdiri dari leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan 
Dengan mengetahui penggunaan leverage, profitabilitas,dan 





pengaruh enterprise risk management untuk meminimalisasi 
risiko-risiko perusahaan yang akan terjadi yang mempengaruhi 
nilai dari perusahaan tersebut. 
7. Pengaruh intellectual capital dengan variabel kontrol yang terdiri 
dari leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan 
Dengan mengetahui penggunaan leverage, profitabilitas,dan 
ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol sehingga akan tahu 
pengaruh intellectual capital untuk menciptakan nilai tambah dan 
dapat memaksimalkan kinerja perusahaan sehinnga nilai 
perusahaan tersebut naik bagi para investore. 
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D. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap rumusan 
masalah penelitian, oleh karena itu rumusan masalah penelitian yang 
disusun dalam kalimat pertanyaan. Dikatakan sementara, karena 
jawaban yang diberikan baru didasarkan pada fakta-fakta empiris yang 
diperoleh melalui pengumpulan data. Jadi hipotesis juga dapat 
dinyatakan sebagai jawaban teoritis terhadap rumusan masalah 
penelitian, belum jawaban yang empirik (Sugiyono, 
2012:93).Makahipotesis dalam penelitian ini adalah: 
H1 :Diduga terdapat pengaruhenterprise risk managementterhadap  
nilai perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate 
yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. 
H2: Diduga terdapat pengaruh intellectualcapitalterhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate  yang 
terdaftar di BEI periode 2015-2018. 
H3 : Diduga terdapat pengaruh leverageterhadap nilai perusahaan 
pada perusahaan sektor properti dan real estate  yang terdaftar di 
BEI periode 2015-2018. 
H4 : Diduga terdapat pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate  yang 





H5 : Diduga terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate  yang 
terdaftar di BEI periode 2015-2018. 
H6 : Diduga terdapat pengaruh enterprise risk management dengan 
variabel kontrol yang terdiri dari leverage, profitabilitas, dan 
ukuran perusahaanterhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
sektor properti dan real estate  yang terdaftar di BEI periode 
2015-2018. 
H7 : Diduga terdapat pengaruh intellectual capital dengan variabel 
kontrol yang terdiri dari leverage, profitabilitas, dan ukuran 
perusahaanterhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor 






A. Pemilihan Metode 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
deskriptif dan kuantitatif. Metode deskriptif adalah untuk studi 
menentukan fakta dengan interpretasi yang tepat dimana di dalamnya 
termasuk studi untuk menggambarkan secara akurat sifat-sifat dari 
beberapa fenomena kelompok dan individu serta studi menentukan 
frekuensi terjadinya suatu keadaan untuk meminimalisasikan bias dan 
memaksimumkan reabilitas. Metode deskriptif digunakan untuk 
menjawab permasalahan mengenai seluruh variabel penelitian secara 
independen. 
Metode penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode 
penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan 
untuk meneliti pada populasi atau sempel tertentu, teknik pengambilan 
sempel pada umumnya dilakukan secara random, pengumpulan data 
mengguanakan instrumen penelitian, analisis data bersifat kuantitatif 
atau statistic dengan tujuan untuk menentukan hipotesis yang telah 






B. Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: 
obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 
yang diterapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya (Sugiyono, 2012:115). Populasi dalam penelitian 
ini adalah 61 perusahaan sektor properti dan realestate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. Tidak semua 
populasi ini akan menjadi objek penelitian, sehingga perlu 
dilakukan pengambilan sampel lebih lanjut. 
2. Sampel  
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 
dimiliki oleh populasi tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti 
tidak mungkin mempelajari semua yang ada pada populasi, 
misalnya karena keterbatasan dana, tenaga dan waktu, maka 
peneliti dapat menggunakan sampel yang diambil dari populasi itu. 
Apa yang dipelajari dari sampel itu, kesimpulannya dapat 
diberlakukan untuk pupolasi. Untuk itu sampel yang diambil dari 
populasi harus betul-betul representative (Sugiyono, 2012:116). 
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini 
menggunakan teknik purposive sampling. Purposive sampling 





pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2012:392). Dengan kata lain 
sampel yang digunakan harus memnuhi kriteria tertentu yang telah 
ditetapkan oleh peneliti, adapun kriteria sampel yang ditetapkan 
sebagai berikut: 
a) Perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2018. 
b) Perusahaan yang mempubliskasikan laporan keuangan dan 
laporan tahunannya secara berturut-turut selama tahun 2015-
2018. 
c) Perusahaan yang konsisten tergabung dalam indeks KOMPAS 
100 selama periode 2015-2018. 
Tabel 2 Kriteria Sampel 
Kriteria Sampel Jumlah 
Perusahaan sektor properti dan real 
estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2015-2018 
61 
Pengurangan sampel kriteria: 
Perusahaan yang tidak terdaftar secara 




Pengurangan sampel kriteria : 
Perusahaan yang tidak 
mempubliskasikan laporan keuangan 




Pengurangan sampel kriteria : 
Perusahaan yang tidak konsisten 
tergabung secara berturut-turut dalam 









Tabel 3 Sampel 
No 
Nama Kode  
1 Agung Podomoro Land Tbk APLN 
2 Alam Sutera Reality Tbk ASRI 
3 Bekasi Fajar Industrial Tbk BEST 
4 Sentul City Tbk BKSL 
5 Bumi Serpong Damai Tbk BSDE 
6 Ciputra Development Tbk CTRA 
7 Puradelta Lestari Tbk DMAS 
8 PP Properti Tbk PPRO 
9 Pakuwon Jati Tbk PWON 
10 Summarecon Agung Tbk SMRA 
11 Wijaya Karya Tbk WIKA 
 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel 
Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai 
dari orang, obyek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan ditarik kesimpulan 
(Sugiyono, 2012:59). Variabel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah: 
1. Variabel Dependen (Y) 
Sering juga disebut sebagai variabel output, kriteria, 
konsekuen. Dalam bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel 
terikat.Variabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau 
yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas (Sugiyono, 






a. Dalam penelitian ini nilai perusahaan dapat diukur dengan 
menggunakan rumus price to book value (PBV) dinyatakan 
dalam persamaan sebagai berikut :  
PBV  = 
Keterangan : 
PBV   = Price to Book Value 
Share Price   = Harga Saham. 
Book Value per Share = Harga Buku per Lembar Saham. 
2. Variabel Independen (X) 
Variabel ini sering disebut sebagai variabel stimulus, 
predictor, antecedent.Dalam bahasa Indonesia sering disebut 
sebagai variabel bebas. Variabel bebas merupakan variabel yang 
mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau 
timbulnya variabel dependen (Sugiyono, 2012:59) dalam penelitian 
ini yang menjadi variabel bebas adalah: 
a) Pengungkapan Enterprise Risk Management 
Adapun indikator yang penulis gunakan untuk mengukur 
pengungkapan enterprise risk management yaitu berdasarkan 
ERM framework yang dikeluarkan oleh COSO, dimana 
terdapat 108 item pengungkapan ERM yang mencakup 
delapan dimensi yaitu: 1) lingkungan internal; 2) penetapan 
tujuan; 3) identifikasi kejadian; 4) penilaian resiko; 5) respons 
Share Price 





atau resiko; 6) kegiatan pengawasan; 7) informasi dan 
komunikasi; 8) pemantauan. Proksi yang digunakan untuk 
mengukur pengungkapan ERM adalah indeksERMdisclosure. 
ERMDI = 
Keterangan:  
ERMDI = ERM Disclosure Index 
Σij Ditem = Total skor item ERM yang diungkapkan 
Σij ADitem = Total item ERM yang harusnyadiungkapkan 
 
b) Pengungkapan IntellectualCapital 
Adapun indikator yang penulis gunakan untuk mengukur 
pengungkapan intellectual capital yaitu berdasarkan indeks IC 
disclosure sesuai dengan dimensi pengungkapan IC yang 
digunakan oleh Singh dan Zahn (2007). Menurut Singh dan 
Zahn (2007) “Pengungkapan IC terdiri dari 81 item yang 
diklasifikasikan kedalam enam kategori yaitu: 1) karyawan; 2) 
pelanggan; 3) tenologi informasi; 4) proses; 5) riset dan 
pengembangan; dan 6) pernyataan stategis”. Pengukuran yang 
digunakan untuk menganalisis pengungkapan IC dihitung 











ICDI = IC Disclosure Index 
Σij Ditem = Total skor item IC yang diungkapkan 
Σij ADitem = Total item IC yang harusnyadiungkapkan 
 
3. Variabel Kontrol 
Variabel kontrol adalah variabel yang dikendalikan atau 
dibuat konstan sehingga variabel independen terhadap variabel 
dependen tidak dipengaruhi oleh faktor luar yang diteliti (Sugiyono 
2017: 41). 
Dalam penelitian ini variabel kontrol yang digunakan adalah 
ukuran perusahaan, profitabilitas, dan leverage. 
a) Leverage  
Adapun indikator yang penulis gunakan untuk mengukur 
leverage adalah debt to equity ratio yang pernah dilakukan 
oleh peneliti sebelumnya Arya dan Agus (2016)  dengan 
menggunakan rumus sebagai berikut: 
DER =   
b) Profitabilitas  
Adapun indikator yang penulis gunakan untuk mengukur 
profitabilitas adalah Return On Assets (ROA) yang pernah 
dilakukan oleh peneliti sebelumnya Sunitha Devi, dkk (2017) 








c) Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan yang menjadi kontrol sampel yaitu 
perusahaan yang memenuhi kategori usaha besar yang telah di 
atur dalam Undang-undang No 20 Tahun 2008. Yang termasuk 
ke dalam Usaha besar yaituperusahaan yang memiliki aset 
lebih dari 10 milyar dan penjualan tahunan lebih dari 50 
milyar. 
Adapun rumusnya diformulasikan sebagai berikut:  
Size = Ln (Total Aktiva) 
D. Teknik Pengumpulan Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 
berupa laporan keuangan perusahaan sektor properti dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018.Metode 
yang digunakan dalam pengumpulan data adalah metode dokumentasi 
yaitu dengan mencatat atau mengutip secara langsung data-data yang 
diperlukan dalam penelitian.Data diperoleh dari jurnal-jurnal, laporan 
keuangan, dan referensi pendukung lainnya. 
E. Teknik Pengolahan Data 
Dalam penelitian ini data diolah menggunakan bantuan program 









F. Analisis Data dan Uji Hipotesis 
Tekinik analisis yang digunakan adalah teknik analisis regresi 
linear berganda.Analisis regresi berganda digunakan oleh peneliti, bila 
peneliti bermaksud meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) 
variabel dependen (kriterium), bila dua atau lebih variabel independen 
sebagai factor predictor dimanipulasi (dinaikturunkan nilainya). Jadi 
analisis regresi ganda akan dilakukan bila jumlah variabel 
independennya minimal 2 (Sugiyono, 2012:277). Analisis regresi 
linear berganda dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui 
pengaruh pengungkapanenterpriseriskmanagement dan intellectual 
capital terhadap nilai perusahaan.Melakukan analisis regresi linear 
berganda diperlukan uji asumsi klasik. Berikut langkah-langkah untuk 
melakukan analisis dalam penelitian ini : 
1. Uji Asumsi Klasik 
a) Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki 
distribusi normal.Seperti diketahui bahwa uji t dan F 
mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi 
normal.Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi 
tidak valid untuk jumlah sampel kecil. Ada dua cara untuk 





yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik (Ghozali, 
2018:161). 
b) Uji Multikolonieritas 
Menurut Ghozali (2018:107) Uji Multikolonieritas 
bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel (independen). Model regresi 
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 
independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, 
maka variabel-variabel ini tidak ortogonal. Untuk mendeteksi 
ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam regresi adalah 
Nilai R
2
 dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris 
yang sangat tinggi, secara individual variabel-variabel 
independen banyak yang tidak signifikan mempengaruhi 
variabel dependen. Menganalisis matrik korelasi variabel-
variabel independen. Multikolonieritas dapat juga dilihat 
melalui nilai tolerance dan variance inflantion factor (VIF), 
nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai VI tinggi 
(karena VIF = 1/tolerance), nilai cutoff yang umun dipakai 
untuk menunjukan adanya multikolonieritas adalah nilai 
tolerance≤ 0.10 atau sama dengan nilai VIF ≥ 10. 
c) Uji Autokorelasi 
Menurut Ghozali (2018:111) Uji Autokorelasi 





korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi maka ada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang 
berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainya. 
Masalah ini timbul karena residual (kesalahan penganggu) 
tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainya. Model 
regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. 
Dalam penelitian ini untuk mengetahui adanya 
autokorelasi dalam suatu model regersi dilakukan melalui 
pegujian terhadap nilai Uji Durbin-Watson (Uji DW test) 
H0 : tidak ada autokorelasi (r = 0) 
HA : ada autokorelasi ( r ≠ 0) 
d) Uji Hetroskedastistas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual 
satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance dari 
residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 
disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut 
Heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah 






2. Analisis Regresi Linear Berganda 
Analisis regresi linear berganda digunakan dalam penelitian 
ini untuk mengetahui signifikansi pengaruh variabel independen 
enterprise risk management dan intellectual capitalterhadap 
nilai perusahaan. 
Persamaan regresi linear berganda dapat dinyatakan sebagai 
berikut (Sugiyono, 2018:227): 
Y1 = a + β1ERM+β2IC+β3LEV+ β4PROF+ β5SIZE+ e 
Keterangan : 
Y1 = Nilai Perusahaan 
a  =Harga Y ketika harga X = 0 (konstan) 
b1 =Koefisien variabel X1 
b2  = Koefisien variabel X2 
b3   = Koefisien variabel X3 
b4  = Koefisien variabel X4 
b5  = Koefisien variabel X5 
ERM=Enterprise Risk Management 
IC =Intellectual Capital 
LEV=Leverage 
PROF= Profitabilitas 
SIZE = Ukuran Perusahaan 





3. Uji Parsial (Uji Statistik t) 
Uji statistik pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh 
pengaruh satu variabel independen secara individual dalam 
menerangkan variasi variabel dependen. Hipotesis nol (Ho) yang 
hendak diuji adalah parameter (bi) sama dengan nol atau: 
Ho : bi = 0 
Artinya apakah suatu variabel independen bukan merupakan 
penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen. 
Hipotesis Alternatifnya (HA) parameter suatu variabel tidak 
sama dengan nol atau : 
HA : bi ≠ 0 
Artinya variabel tersebut merupakan penjelas yang signifikan 
terhadap variabel dependen. 
4. Uji Simultan (Uji Statistik F) 
Uji statistik F digunakan untuk mengetahui pengaruh utama 
(maineffect) dan pengaruh interaksi (interactioneffect) dari 
variabel independen kategorikal (sering disebut faktor) terhadap 
variabel dependen metrik. Pengaruh utama adalah pengaruh 
langsung variabel independen terhadap variabel dependen. 





jointeffect dua atau lebih variabel independen terhadap variabel 
dependen. 
Uji F menguji joint hipotesis bahwa b1 dan b2 bersama-
sama dengan nol atau : 
H0 : b1 = b2 = .... = bk = 0 
HA : b1 ≠ b2 = .... ≠ bk ≠ 0 
Uji Hipotesis seperti ini dinamakan uji signifikan secara 
keseluruhan terhadap garis regresi yang diobservasi maupun 
estimasi, apakah Y1 dan Y2 berhubungan linear terhadap X1 
dan X2. Apakah joint hipotesis dapat diuji dengan signifikasi b1 
dan b2 secara individual. Jawabannya tidak. Alasannya dalam 
uji signifikasi individu terhadap parsial koefisien regresi 
diasumsikan setiap uji signifikasi b1 dengan hipotesis b1 = 0 
diasumsikan pengujian ini berdasarkan sampel yang berbeda 
ketika kita akan menguji b2 dengan hipotesis b2 = 0. Sementara 
itu kita menguji joint hipotesis dengan sampel yang sama akan 
menyalahi asumsi prosedur pengujian. 
5. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa 
jauh pengukuran model dalam menerangkan variasi variabel 
dependen.Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan 
satu.Nilai R
2





independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat 
terbatas.Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel 
dependen(Ghozali, 2018:97). 
Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi 
adalah bias terhadap jumlah variabel independen yang 
dimasukan ke dalam model. Setiap penambahan satu variabel 
independen, maka 𝐑𝟐 pasti meningkat tidak perduli apakah 
variabel tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap 





HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Hasil Penelitian 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan 
gambaran tentang data setiap variabel penelitian yang akan digunakan 
dalam penelitian ini. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah nilai perusahaan dari perusahaan sektor properti dan real estate 
sebagai variabel dependen sedangkan yang menjadi variabel 
independenadalah enterprise risk management, intellectual capital, 
profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan. Selanjutnya dilakukan 
analisis Statistik Deskriptifmenggunakan program Statistical Package 
For Social Sience 22 (SPSS 22). 
a) Enterprise Risk Management 
Adapun indikator yang peneliti gunakan untuk mengukur 
pengungkapan enterprise risk management yaitu berdasarkan ERM 
framework yang dikeluarkan oleh COSO, dimana terdapat 108 
item pengungkapan ERM. Hasil analisis deskriptif variabel 
eneterprise risk management untuk data pada periode tahun 2015-













Sumber : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Tabel Descriptive Statistic dari 44 sampel tersebut, dapat 
dilihatbahwa nilai Enterprise Risk Managementdihitung dengan 
rumus ERMDI (X1) memiliki nilai minimum sebesar 0,69%, nilai 
maximum sebesar 0,98%, nilai rata-rata sebesar 0,8438% dan 
memiliki nilai standar deviasi sebesar 0,09096% 
Grafik 1 
Pertumbuhan Enterprise Risk Management 
 
 
Pada grafik diatas, dapat diketahui tingkat pengungkapan 
enterprise risk management dari 11 perusahaan sektor properti dan 
real estate yang masing-masing perusahaan peneliti mengambil 4 



































































































 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ERMDI 44 .69 .98 .8438 .09096 





management tertinggi pada tahun 2015 terdapat pada perusahaan 
Summarecon Agung (SMRA) sebesar 0,98% sedangkan tingkat 
pengungkapan enterprise risk management terendah pada tahun 
2015 terdapat pada perusahaan Pakowon Jati(PWON) sebesar 
0,70%. Pada tahun 2016 yang memiliki tingkat tertinggi Wijaya 
Karya (WIKA) sebesar 0,98% sedangkan terendah pada perusahaan 
Ciputra Development (CTRA) sebesar 0,72%, pada tahun 2017 
tingkat tertinggi pada perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) 
sebesar 0,95% sedangkan terendah pada perusahaan Sentul City 
(BKSL) sebesar 0,63%. Pada tahun 2018 tingkat tertinggi pada 
perusahaan Pakuwon Jati (PWON) sebesar 0,96% sedangkan 
terendeah pada perusahaan Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 
(BEST) sebesar 0,62%. Tinggi rendahnya tingkat pengungkapan 
enterprise risk management menggambarkan bagaimana 
perusahaan mengelola perusahaannya. 
b) Intellectual Capital 
Adapun indikator yang peneliti gunakan untuk mengukur 
pengungkapan intellectual capital yaitu berdasarkan indeks IC 
disclosure sesuai dengan dimensi pengungkapan IC yang 
digunakan oleh Singh dan Zahn (2007).Hasil analisis deskriptif 
variabel intellectual capital untuk data pada periode tahun 2015-












Sumber : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Pada Descriptive Statisticsdari 44 sampel, dapat dilihat nilai 
dariIntellectual Capital dihitung dengan rumus ICDI (X2) memiliki 
nilai minimum sebesar 0,67%, nilai maximum sebesar 0,99%, nilai 
rata-rata sebesar 0,8657% dan memiliki nilai standar deviasi 
sebesar 0,08133% 
Grafik 2 
Pertumbuhan Intellectual Capital 
 
Pada grafik diatas, dapat diketahui tingkat pengungkapan 
intellectual capital dari 11 perusahaan sektor properti dan real 



































































































 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ICDI 44 .67 .99 .8657 .08133 





sampel yang memiliki tingkat pengungkapan intellectual capital 
tertinggi pada tahun 2015 terdapat pada perusahaan Pakuwon Jati 
(PWON) sebesar 0,98% sedangkan tingkat pengungkapan 
intellectual capital terendah pada tahun 2015 terdapat pada 
perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) sebesar 0,71%. Pada 
tahun 2016 yang memiliki tingkat tertinggi Pakuwon Jati (PWON) 
sebesar 0,98% sedangkan terendah pada perusahaan Bumi Serpong 
Damai (BSDE) sebesar 0,71%. Pada tahun 2017 tingkat tertinggi 
pada perusahaan Pakuwon Jati (PWON) sebesar 0,98% sedangkan 
terendah pada perusahaan Sentul City (BKSL) sebesar 0,63%. Pada 
tahun 2018 tingkat tertinggi pada perusahaan Pakuwon Jati 
(PWON) sebesar 0,96% sedangkan terendah pada perusahaan  
Agung Putra Land (APLN) 0,71%. Sedangkan tingkat 
pengungkapan intellectual capital terendah terdapat pada 
perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) sebesar 0,67%. Tinggi 
rendahnya tingkat pengungkapan intellectual capital 
menggambarkan bagaimana perusahaan mengelola perusahaannya. 
c) Leverage 
Adapun indikator yang peneliti gunakan untuk mengukur 
leverage adalah debt to equity ratio(DER).Hasil analisis deskriptif 
variabel leverage dalam DERuntuk data pada periode tahun 2015-












Sumber : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Pada tabel Descriptive Statistic dari 44 sampel tersebut, dapat 
dilihatbahwa nilaiLeverage dihitung dengan rumus DER (X3) 
memiliki nilai minimum sebesar 0,11%, nilai maximum sebesar 
1,97%, nilai rata-rata sebesar 0,6961% dan memiliki nilai standar 
deviasi sebesar 0,44150%. 
Grafik 3 



































































































 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DER 44 .11 1.97 .6961 .44150 





Tingkat debt to equity ratiotertinggipada tahun 2015 
terdapat pada perusahaan Alam Sutera Reality (ASRI) sebesar 
1,53% sedangkan tingkat pengungkapan DER terendah pada tahun 
2015 terdapat pada perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) 
sebesar 0,21%. Pada tahun 2016 yang memiliki tingkat tertinggi PP 
Property (PPRO) sebesar 1,98% sedangkan terendah pada 
perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) sebesar 0,71%. Pada 
tahun 2017 tingkat tertinggi pada perusahaan Pakuwon Jati 
(PWON) sebesar 0,98% sedangkan terendah pada perusahaan 
Puradelta Lestari (DMAS) sebesar 0,63%. Pada tahun 2018 tingkat 
tertinggi pada perusahaan Pakuwon Jati (PWON) sebesar 0,96% 
sedangkan terendah pada perusahaan  Agung Putra Land (APLN) 
0,71%. Semakin tinggi rasio maka semakin rendah pendanaan 
perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. 
d) Profitabilitas 
Adapun indikator yang peneliti gunakan untuk mengukur 
profitabilitas adalah Return On Assets (ROA). Hasil analisis 
deskriptif variabel profitabilitasdalam ROAuntuk data pada periode 














Sumber : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Pada Descriptive Statisticsdari 44 sampel, dapat dilihat nilai 
dari Profitabilitasdihitung dengan rumus ROA (X4) memiliki nilai 
minimum sebesar 0,70%, nilai maximum sebesar 17,09%, nilai 
rata-rata sebesar 5,7318% dan memiliki nilai standar deviasi 
sebesar 3,08967%. 
Grafik 4 







































































































 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA 44 .70 17.09 5.7318 3.08967 





Pada grafik diatas, dapat diketahui tingkat return on asset 
dari 11 perusahaan sektor properti dan real estate yang masing-
masing perusahaan peneliti mengambil 4 tahun sampel yang 
memiliki tingkat return on asset tertinggi pada tahun 2015 terdapat 
pada perusahaan Puradelta Lestari (DMAS) sebesar 17,09% 
sedangkan tingkat pengungkapan return on asset terendah tahun 
2015 terdapat pada perusahaan Agung Podomoro Land (APLN) 
sebesar 1,30%.Pada tahun 2016 tinkat tertinggi pada perusahaan 
Puradelta Mas (DMAS) sebesar 9,71% sedangkan terendah pada 
perusahaan Agung Podomoro Land (APLN) sebesar 0,70%. Pada 
tahun 2017 tingkat tertinggi pada perusahaan Bumi Serpong Damai 
(BSDE) sebesar 11,2% sedangkan terendah pada perusahaan 
Summarecon Agung (SMRA) sebesar 2,00%. Pada tahun 2018 
tingkat tertinggi pada perusahaan Pakuwon Jati (PWON) sebesar 
11,3% sedangkan terendah pada perusahaan Summarecon Agung 
(SMRA) sebesar 3,00%. Return On Asset menggambarkan 
bagaimana kolektabilitas emitenperusahaan dengan kemampuannya 
dalam menghasilkan pendapatan dari modalinvestor bagi 
perusahaan. 
e) Ukuran Perusahaan 
 Ukuran perusahaan yang menjadi kontrol sampel yaitu 
perusahaan yang memenuhi kategori usaha besar yang telah diatur 





termasuk ke dalam Usaha besar yaitu perusahaan yang 
memilikiaset lebih dari 10 milyar dan penjualan tahunan lebih dari 
50 milyar. 
 Hasil analisis deskriptifvariabel ukuran perusahaanuntuk data 
pada periode tahun 2015-2018 disajikan dalam tabel berikut : 
Tabel 8 





Sumber : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Pada Descriptive Statisticsdari 44 sampel, dapat dilihat nilai 
dari Ukuran Perusahaandihitung dengan rumus LnTA (X5) 
memiliki nilai minimum sebesar 8,44%, nilai maximum sebesar 
10,99%, nilai rata-rata sebesar 9,6982% dan memiliki nilai standar 









 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
LnTA 44 8.44 10.99 9.6982 .65849 






Pertumbuhan Ukuran Perusahaan 
 
Pada grafik diatas, dapat diketahui tingkat ukuran 
perusahaandari 11 perusahaan sektor properti dan real estate yang 
masing-masing perusahaan peneliti mengambil 4 tahun sampel 
yang memiliki tingkat ukuran perusahaantertinggi pada tahun 2015 
terdapat pada perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) sebesar 
10,49% sedangkan tingkat pengungkapanukuran 
perusahaanterendah tahun 2015 terdapat pada perusahaan Bekasi 
Fajar Industrial Estate (BEST) sebesar 8,44%. Pada tahun 2016 
tingkat tertinggi pada perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) 
sebesar 10,55% sedangkan terendah pada perusahaan Sentul City 
(BKSL) sebesar 9,33%. Pada tahun 2017 tingkat tertinggi pada 
perusahaan Bumi Serpong Damai (BSDE) sebesar 10,73% 






































































































(BEST) sebesar 8,65%. Pada tahun 2018 tingkat tertinggi pada 
perusahaan Wijaya Karya (WIKA) sebesar 10,98% sedangkan 
terendah pada perusahaan Bekasi Fajar Industrial Estate 
(BEST)sebesar 8,74%.  
f) Nilai Perusahaan 
Dalam penelitian ini nilai perusahaan dapat diukur dengan 
menggunakan rumus price to book value (PBV). Hasil analisis 
deskriptif variabel ukuran perusahaanuntuk data pada periode 
tahun 2015-2018 disajikan dalam tabel berikut : 
Tabel 9 






r : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Pada Descriptive Statisticsdari 44 sampel, dapat dilihat nilai 
dari Nilai Perusahaandihitung dengan rumus PBV (Y) memiliki 
nilai minimum sebesar 0,00%, nilai maximum sebesar 2,53%, nilai 






 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
transform_PBV 44 .00 2.53 1.0939 .47766 







Pertumbuhan Nilai Perusahaan 
 
Pada grafik diatas, dapat diketahui tingkat nilai 
perusahaandari 11 perusahaan sektor properti dan real estate yang 
masing-masing perusahaan peneliti mengambil 4 tahun sampel 
yang memiliki tingkat nilai perusahaantertinggi tahun 2015 pada 
perusahaan terdapat pada perusahaan Wijaya Karya (WIKA) 
sebesar 9,11% sedangkan tingkat pengungkapan PBV terendah 
pada perusahaan Sentul City (BKSL) sebesar 0,34%. Pada tahun 
2016 tingkat tertinggi pada perusahaan PP Property (PPRO) 
sebesar 6,38% sedangkan terendah pada perusahaan Agung 
Podomoro Land (APLN) sebesar 0,47%. Pada tahun 2017 tingkat 
tertinggi pada perusahaan Pakuwon Jati (PWON) sebesar 3,19% 
sedangkan terendah pada perusahaan Agung Podomoro Land 










































































































perusahaan Pakuwon Jati (PWON) sebesar 2,37% sedangkan 
terendah pada perusahaan PP Property (PPRO) sebesar 0,13%. 
2. Analisis data 
a. Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik sebagai syarat untuk suatu model regresi, 
suatu model regresi yang baik yang memenuhi asumsi klasik yaitu, 
uji normalitas, multikolonieritas, autokorelasi, heteroskedastisitas. 
Berikut penjelasan uji asumsi klasik dalam penelitian ini: 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi 
normal, untuk mendeteksi apakah nilai residual berdistribusi 
normal atau tidak ada dua cara yaitudengan menggunakan 
analisis grafik dan uji statistik. 
Gambar 2 Grafik Histogram Uji Normalitas Nilai Perusahaan 






GrafikNormal P-Plot of Regression Uji Normalitas Nilai 
Perusahaan 
 
Sumber : Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Berdasarkan gambar grafik histogram dan grafik normal     
p-plot of regression standardized residual menunjukan bahwa 
grafik histogram memberikan pola distribusi normal karena 
berbentuk lonceng, sedangkan pada grafik normal p-plot of 
regression standardized residual terlihattitik-titik menyebar di 
sekitar garis diagonal dan mengikuti pola garis diagonal, ini 
menunjukan pola distribusi normal. Maka dapat disimpulkan 
grafik histogram dan grafik normal p-plot of regression 














Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Berdasarkan dari hasil tabel diatas uji normalitas one-
sample kolmogorov-smirnov test, nilai perusahaan (PBV) 
adalah 0,129 dengan nilai asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,063 
lebih besar dari 0,05. Hasil ini menunjukan data berdistribusi 
normal dan memenuhi syarat uji asumsi klasik. 
2. Uji Multikolonieritas 
Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah 
model regresi ditentukan adanya korelasi antar variabel bebas 
(independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi di antara variabel independen. Uji multikolonieritas 
dapat dilihat dari nilai tolerance  dan lawannya variance 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 








Most Extreme Differences Absolute .129 
Positive .103 
Negative -.129 
Test Statistic .129 
Asymp. Sig. (2-tailed) .063
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 





inflation factor (VIF) (Ghozali, 2018 : 107). Nilai cutoff  yang 
dipakai untuk menunjukkan adanya multikolonieritas adalah 
nilai Tolerance ≤ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≥10. Hasil 
uji multikolonieritas dapat dilihat dari tabel berikut: 
Tabel 11 











B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1.936 1.588  -1.219 .000   
ERMDI .245 .827 .043 .297 .768 .895 1.118 
ICDI 1.103 .899 .173 1.227 .227 .946 1.058 
DER .581 .175 .488 3.312 .002 .869 1.150 
ROA .057 .026 .324 2.195 .034 .868 1.152 
LnTA .108 .120 .133 .900 .374 .870 1.149 
a. Dependent Variable: transform_PBV 
Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Berdasarkan tabel 11 hasil uji multikolonearitas di atas 
menunjukan untuk seluruh variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini nilai VIF < 10,00 dan niali tolerance > 0.10 
sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini tidak 
terdapat gejala multikolonieritas dalam model regresi yang 
digunakan. 
3. Uji Autokerelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 





dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). 
Salah satu cara dalam mendeteksi ada atau tidaknya 
autokorelasi menggunakan Uji Durbin-Watson.Hasil uji 
autokorelasi dapat dilihat dari tabel berikut : 
Tabel 12 





Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .282 .188 .46632 1.868 
a. Predictors: (Constant), LnTA, DER, ICDI, ERMDI, ROA 
b. Dependent Variable: transform_PBV 
Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Berdasarkan hasil uji autokorelasi tabel 11 diperoleh nilai 
DW sebesar 1,868 nilai ini dibandingkan dengan nilai tabel 
menggunakan nilai signifikasi 5%, jumlah N sebanyak 44 dan 
jumlah variabel independen 5 (k=5) dengan nilai du sebesar 
1,7777 nilai 4-du sebesar 2,2223. Hasilnya adalah 1,777 
<1,868< 2,2223 oleh karena itu DW 1,868 lebih besar dari du 
1,7777 dan kurang dari 4-du 2,2223 maka dapat disimpulkan 
tidak terjadi autokorelasi. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedaisitas bertujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari 





ini untuk menguji heteroskedastisitas dari masingmasing 
persamaan digunakan uji Glejser yang dilakukan dengan 
meregresikanvariabel-variabel bebas terhadap nilai absolut 
residualnya (Ghozali, 2006) denganketentuan jika koefisien 
korelasi semua variabel terhadap residual > 0,05 
dapatdisimpulkan bahwa model regresi tidak terjadi 
heteroskedastisitas. Hasil daripengujian heteroskedastisitas 
disajikan pada Tabel 12 sebagai beriku: 
Tabel 13 
Hasil Uji Heteroskedastisitas 
  
Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Dari grafik scatterplot gambar terlihat bahwa titik-titik 
menyebar secara acak serta tersebar baik diatas maupun dibawah 
angka 0 pada sumbu Y. Maka dari itu dapat disimpulkan bahwa 





model regresi layak dipakai untuk penelitian nilai perusahaan 
dengan variabel independen Enterprise Risk Management, 
Intellectual Capital, Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran 
Perusahaan dengan variabel dependen Nilai Perusahaan. 
b. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis bertujuan untuk mengukur kekuatan hubungan atau 
asosiasi linier antar dua variabel, juga mengukur kekuatan 
hubungan antara dua variabel atau lebih dan menunjukan hubungan 
antara variabel dependen dengan variabel independen. Berikut ini 
adalah hasil dari regresi berganda : 
Tabel 14 








T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1.936 1.588  -1.219 .000 
ERMDI .245 .827 .043 .297 .768 
ICDI 1.103 .899 .173 1.227 .227 
DER .581 .175 .488 3.312 .002 
ROA .057 .026 .324 2.195 .034 
LnTA .108 .120 .133 .900 .374 
a. Dependent Variable: transform_PBV 
Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Berdasarkan tabel 14 diperoleh hasil dari kolom B nilai 
constant sebesar -1,936; nilai koefesien ERMDI sebesar 0,245 ; 





DER sebesar 0,581 ; nilai koefisien profitabilitas dalam ROA 
sebesar 0,057 ; nilai koefisien ukuran perusahan dalam LnTA 
sebesar 0,108. Maka didapatkan persamaan regresinya adalah : 
Y = -1,936 + 0,245X1 + 1,013X2 + 0,581X3 + 0,057X4 + 0,108X5 
Maka arti dari regresi tersebut adalah : 
1. Nilai constant sebesar -1,936 artinya jika tidak ada enterprise 
risk management, intellectual capital, leverage, profitabilitas 
dan ukuran perusahaan maka nilai perusahaan bernilai 1,936. 
2. Koefisien regresi untuk enterprise risk management sebesar 
0,245, artinya setiap kenaikan eneterprise risk management 
sebesar 1% dengan asumsi variabel bebas yang lain tetap maka 
akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,245dan sebaliknya 
jika terdapat penurunan enterprise risk management sebesar 
1% dengan asumsi variabel bebas yang lain tetap maka akan 
menaikkan nilai perusahaan sebesar 0,245. 
3. Koefisien regresi untuk intellectual capital sebesar 1,013, 
artinya setiap kenaikanintellectual capital sebesar 1% dengan 
asumsi variabel bebas yang lain tetap maka akan menurunkan 
nilai perusahaan sebesar 1,013 dan sebaliknya jika terdapat 
penurunan intellectual capitalsebesar 1% dengan asumsi 
variabel bebas yang lain tetap maka akan menaikkan nilai 





4. Koefisien leverage dalam DER sebesar 0,581, artinya setiap 
kenaikan leverage sebesar 1% dengan asumsi variabel bebas 
yang lain tetap maka akan menaikkan nilai perusahaan sebesar 
0,581dan sebaliknya jika terdapat penurunan leverage sebesar 
1% dengan asumsi variabel bebas yang lain tetap maka akan 
menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,581. 
5. Koefisien profitabilitas dalam ROA sebesar 0,057, artinya 
setiap kenaikan profitabilitas sebesar 1% dengan asumsi 
variabel bebas yang lain tetap maka akan menaikkan nilai 
perusahaan sebesar 0,057dan sebaliknya jika terdapat 
penurunan profitabilitas sebesar 1% dengan asumsi variabel 
bebas yang lain tetap maka akan menurunkan nilai perusahaan 
sebesar 0,057. 
6. Koefisien ukuran perusahaandalam LnTA sebesar 0,108, 
artinya setiap kenaikan ukuran perusahaansebesar 1% dengan 
asumsi variabel bebas yang lain tetap maka akan menaikkan 
nilai perusahaan sebesar 0,108dan sebaliknya jika terdapat 
penurunan ukuran perusahaansebesar 1% dengan asumsi 
variabel bebas yang lain tetap maka akan menurunkan nilai 
perusahaan sebesar 0,108. 
c. Uji Parsial (Uji Statistik t) 
Pada dasarnya uji t untuk menunjukan seberapa jauh satu 
variabel independen secara parsial atau individual dalam 





antara variabel independen dengan variabel dependen secara 
parsial pada model regresi. Berikut ini adalah tabel hasil uji t. 
Tabel 15 








T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1.936 1.588  -1.219 .000 
ERMDI .245 .827 .043 .297 .768 
ICDI 1.103 .899 .173 1.227 .227 
DER .581 .175 .488 3.312 .002 
ROA .057 .026 .324 2.195 .034 
LnTA .108 .120 .133 .900 .374 
a. Dependent Variable: transform_PBV 
  Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Didapat hasil sebagai berikut : 
1. Pengaruh Enterprise Risk Management (X1) terhadap Nilai 
Perusahaan pada perusahaan sector properti dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Dari perhitungan uji statistik t dengan menggunakan SPSS 
versi 22 diperoleh nilai thitung = 0,297 sedangkan ttabel dengan 
taraf (ɑ) = 0,05 df =39 yaitu sebesar 2,022. Pada penelitian ini 
nilai thitung = 0,297< ttabel = 2,022 dengan nilai signifikan sebesar 
0,768 lebih besar dari 0,05 Ho maka diterima. Dengan 
demikian maka kesimpulannya Enterprise Risk Management 





sector property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
2. Pengaruh Intellectual Capital (X2) terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia 
Dari perhitungan uji statistik t dengan menggunakan SPSS 
versi 22 diperoleh nilai thitung = 1,227 sedangkan ttabel dengan 
taraf (ɑ) = 0,05 df =39 yaitu sebesar 2,022. Pada penelitian ini 
nilaithitung = 1,227< ttabel = 2,022 dengan nilai signifikan sebesar 
0,227 lebih besar dari 0,05 Ho maka diterima. Dengan 
demikian maka kesimpulannya Intellectual Capital tidak 
berpengaruhterhadap nilai perusahaan pada perusahaan sector 
property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
3. Pengaruh Leverage (X3) terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 
Dari perhitungan uji statistik t dengan menggunakan SPSS 
versi 22 diperoleh nilai thitung = 3,312 sedangkan ttabel dengan 
taraf (ɑ) = 0,05 df =39 yaitu sebesar 2,022. Pada penelitian ini 
nilaithitung = 3,312> ttabel = 2,024 dengan nilai signifikan sebesar 
0,002 lebih kecil dari 0,05 Ho maka ditolak. Dengan demikian 





perusahaan pada perusahaan sektor property dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4. Pengaruh Profitabilitas (X4) terhadap Nilai Perusahaan pada 
Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 
Dari perhitungan uji statistik t dengan menggunakan SPSS 
versi 22 diperoleh nilai thitung = 2,195 sedangkan ttabel dengan 
taraf (ɑ) = 0,05 df =39 yaitu sebesar 2,022. Pada penelitian ini 
nilaithitung = 2,195>ttabel = 2,022 dengan nilai signifikan sebesar 
0,034 lebih kecil dari 0,05 Ho maka ditolak. Dengan demikian 
maka kesimpulannya Profitabilitasberpengaruhterhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor property dan real estate 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
5. Pengaruh Ukuran Perusahaan (X5) terhadap Nilai Perusahaan 
pada Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia 
Dari perhitungan uji statistik t dengan menggunakan SPSS 
versi 22 diperoleh nilai thitung = 0,900 sedangkan ttabel dengan 
taraf (ɑ) = 0,05 df =39 yaitu sebesar 2,022. Pada penelitian ini 
nilaithitung = 0,900< ttabel = 2,022 dengan nilai signifikan sebesar 
0,135 lebih besar dari 0,05 Ho maka diterima. Dengan 





berpengaruhterhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor 
property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 
d. Uji Simultan (Uji Statistik F) 
Uji statistik F ini bertujuan untuk mengetahui apakah seluruh 
variabel bebas atau independen mempunyai pengaruh bermakna 
secara bersama-sama atau secara simultan terhadap variabel terikat 
atau variabel dependen. Berikut ini adalah hasil perhitungan uji 
signifikansi untuk mengetahui : 
1. Apakah Enterprise Risk Management, Leverage, Profitabilitas 
dan Ukuran Perusahaansecara simultan berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 
Tabel 16 







 Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Berdasarkan hasil tabel 16 uji statistik F didapatkan nilai Fhitung = 
3,316 sedangkan Ftabel dengan taraf (ɑ) = 0,05 df pembilang 4 dan 
df penyebut yaitu 39 sebesar 2,61. Dalam penelitian ini nilai Fhitung 




Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 2.922 4 .730 3.316 .020
b
 
Residual 8.591 39 .220   
Total 11.512 43    
a. Dependent Variable: transform_PBV 





kecil dari 0,05 maka Ho ditolak. Sehingga dapat disimpulkan 
variabel Enterprise Risk Management, Leverage, Profitabilitas dan 
Ukuran Perusahaanberpengaruh secara bersama-sama atau secara 
simultan terhadap nilai perusahaan. 
2. Apakah Intellectual Capital, Leverage, Profitabilitas dan 
Ukuran Perusahaansecara simultan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Tabel 17 





Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
Berdasarkan hasil tabel 17 uji statistik F didapatkan nilai Fhiting 
= 3,802 sedangkan Ftabel dengan taraf (ɑ) = 0,05 df pembilang 4 dan 
df penyebut yaitu 39 sebesar 2,61. Dalam penelitian ini nilai Fhitung 
= 3,802 > Ftabel = 2,61 dengan nilai signifikan sebesar 0,011 lebih 
kecil dari 0,05 maka Ho ditolak. Sehingga dapat disimpulkan 
variabel Intellectual Capital, Leverage, Profitabilitas dan Ukuran 
Perusahaanberpengaruh secara bersama-sama atau secara simultan 





Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 3.230 4 .807 3.802 .011
b
 
Residual 8.282 39 .212   
Total 11.512 43    
a. Dependent Variable: transform_PBV 





e. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R
2
) bertujuan mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen, 
nilai koefisien determinasi yaitu terletak antara nol dan satu. Nilai 
R
2
 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel bebas atau 
independen dalam menjelaskan variabel dependen atau terikat 
terbatas, nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel bebas 
atau independen memberikan hampir semua informasi yang 
dibutuhkan memprediksi variabel terikat atau dependen. 
Koefisien dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
seberapa besar pengaruh variabel independen Enterprise Risk 
Management, Intellectual Capital, Leverage, Profitabilitas dan 
Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. 
Tabel 18 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 .282 .188 .46632 1.868 
a. Predictors: (Constant), LnTA, DER, ICDI, ERMDI, ROA 
b. Dependent Variable: transform_PBV 
  Sumber: Output SPSS, data yang diolah, 2019 
 
Berdasarkan tabel 18 hasil uji koefisien determinasi diperoleh 
hasil adjusted R square sebesar 0,188 atau 18,8%. Nilai tersebut 
dapat disimpulkan memberikan arti bahwa nilai sebesar 18,8% 





perusahaan yang dapat dijelaskan oleh hubungan antara variabel 
independen Enterprise Risk Management, Intellectual Capital, 
Leverage, Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan secara bersama-
sama dengan nilai perusahaan. Sedangkan sisanya yaitu sebesar 
81,2% oleh faktor lain yang tidak dapat dijelaskan. 
B. Pembahasan  
Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan maka didapatkan 
penjelasannya berikut ini: 
1. Pengaruh Enterprise Risk Management terhadap Nilai Perusahaan  
Berdasarkan hasil pengujian ini menunjukkan bahwakoefisien 
regresi Enterprise Risk Management tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan total 
skor item yang diungkapkan dibagi jumlah skor item yang harusnya 
diungkapkan. Hasil penelitian ini menyatakan adanya hubungan positif 
antaraenterprise risk management dan nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang artinya semakin tinggi 
tingkat pengungkapan Enterprise Risk Managementmaka semakin 
tinggi tingkat rasio nilai perusahaan. 
Implikasi teoritis enterprise risk management adalah suatu proses 
yang dipengaruhi oleh dewan direktur, manajemen, dan personal lain 
dalam perusahaan yang diterapkan pada tataran strategis dan 
menyeluruh yang dirancang untuk mengidentifikasikan potensi 





memberikan jaminan yang wajar terhadap pencapaian sasaran 
perusahaan (resiko dan peluang), penilaian kemungkinan dan dampak 
peristiwa tersebut, penentu strategi tanggapan, serta pemantauan 
pelaksanaan tersebut. 
Risiko dapat memunculkan potensi berupa kesempatan bagi suatu 
perusahaan, namun di sisi lain risiko juga dapat memunculkan 
ancaman berupa kerugian, kecelakaan, atau kejadian-kejadian bersiat 
negatif lainnya. Bagi perusahaan sangatlah penting untuk memiliki 
kejelasan dalam hal pengelolaan risiko dan bagaimana hal tersebut 
dilakukan. Perusahaan membutuhkan sebuah pedoman untuk dapat 
membuat keputusan yang tepat dengan didukung informasi terbaik 
yang menjadi bahan pertimbangannya serta untuk mengalokasikan 
sumber daya yang ada secara efektif. 
Hasil tersebut sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan 
Arya Imamudin Koeswara (2016) yangmenemukan enterprise 
management tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.Hasil ini 
menunjukkan bahwa enterprise risk management bukanlah variabel 
yangberdampak terhadap nilai perusahaan. perusahaan. Pertimbangan 
investor dalam melakukaninvestasi kurang mengapresiasi penerapan 
ERM suatu perusahaan, investor cenderung lebihmempertimbangkan 
faktor lain. Enterprise Risk Management adalahin formasi non 
keuangan yang mampu menjadi sinyal bagi investor terkait dengan 





Enterprise Risk Managementtidak mampu meningkatkan nilai 
perusahaan. 
2. Pengaruh Intellectual Capital terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil pengujian ini menunjukkan bahwakoefisien 
regresi Intellectual Capital tidak berpengaruh terhadap 
nilaiperusahaan. Dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan 
total skor item yang diungkapkan dibagi jumlah skor item yang 
harusnya diungkapkan. Hasil penelitian ini menyatakan adanya 
hubungan positif antara intellectual capitaldan nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang artinya semakin tinggi 
tingkat pengungkapan Intellectual Capital maka semakin tinggi 
tingkat rasio nilai perusahaan. 
Implikasi teoritis penelitian ini, intellectual capital mewakili 
sumber daya yang bernilai dan kemampuan untuk bertindak yang 
didasarkan pada pengetahuan. Materi intellectual yang telah 
diformalisasikan, ditangkap dan dimanfaatkan untuk memproduksi 
asset yang nilainya lebih tinggi. Setiap organiasi menempatkan materi 
intellectual dalam bentuk asset dan sumber daya, perspektif, dan 
kemampuan eksplisit dan tersembunyi, data, informasi, pengetahuan, 
dan mungkin kebijakan. 
Suatu perusahaan harus menemukan suatu cara yang baru di 
dalam beroperasi di tengah-tengah bisnis dan ekonomi yang baru ini. 





bijak dan tepat tentang bagaimana cara survive di dalam persaingan di 
dalamnya. Perusahaan harus mengetahui bahkan memahami bahwa 
keunggulan dalam era informasi ini bukan lagi asset fisik, tetapi lebih 
kepada intellectual capital (khususnya pengetahuan dan informasi). 
Informasi dan pengetahuan berbeda dengan kas, sumber alam, tenaga 
kerja, dan permesinan. Oleh karena itu perusahaan harus 
mengelolanya dengan cara yang berbeda pula. 
Hasil ini tidak konsisten dengan penelitianDevi Sunitha (2017). 
Ketidak konsistenanhasil penelitian ini kemungkinan disebabkan 
karena belum adanya standar yang mengaturtentang pengukuran 
intellectual capital secarakuantitatif. Perbedaansampel penelitian 
kemungkinan jugadapat mempengaruhi ketidak konsistenanhasil 
penelitian ini, karena dalam konteksIPO asimetri informasi lebih 
tinggi jikadibandingkan dengan perusahaan yang sudahlama go 
public, jadi investor lebih cenderungmenggunakan faktor lain 
misalnya retensikepemilikan reputasiunderwriter dan faktor 
fundamental yang dicapai dari pada modal intelektual yang dimiliki 
perusahaan sebagai dasar analisis dalampembuatan keputusan 
investasi. 
3. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan 
 Berdasarkan hasil pengujian ini menunjukkan bahwakoefisien 
regresi Leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam 





(liabilities) dan membaginya dengan ekuitas (equity). Hasil penelitian 
ini menyatakan adanya hubungan positif antaraleveragedan nilai 
perusahaan pada perusahaan sektor properti dan real estate yang 
artinya semakin tinggitingkat leverage maka semakin tinggi tingkat 
rasio nilai perusahaan. 
Implikasi teoritis leverageadalah tingkat kemampuan perusahaan 
untuk menggunakan asset dana tau dana yang memiliki beban tetap 
(utang atau saham khusus) untuk mewujudkan tujuan perusahaan untuk 
memaksimalkan kekyaan pemilik perusahaan. Leveragetimbul akibat 
perusahaan dalam operasinya menggunakan aktiva dan sumber dana 
yang menyebabkan beban tetap yaitu hutang, dengan beban tetapnya 
berupa bunga untuk kegiatan operasi dan investasi, leverage dapat 
dibedakan menjadi tiga yaitu financial leverage, operating leverage, 
dan combination leverage. 
Hutang secara manajemen keuangan adalah bertuajuan untuk 
mendongkrak kinerja keuangan perusahaan. Jika perusahaan hanya 
mengandalkan modal atau ekuitasnya saja, tentunya perusahaan akan 
sulit melakukan ekspansi bisnis yang membutuhkan modal tambahan. 
Peranan hutang sangat membantu perusahaan untuk melakukan 
ekspansi tersebut. Namun jika jumlah hutang sudah melebihi jumlah 
ekuitas yang dimiliki maka resiko perusahaan dari sisi likuiditas 
leuangan juga semakin tinggi. Debt to equity ratio adalah rasio yang 





Penelitian ini konsisten dengan penelitian Pagach danWarr (2007) 
menyelidiki karakteristik perusahaan yangmengimplementasikanERM 
dan menemukan bahwa perusahaan dengan leverage yang lebih 
besarmemiliki pendapatan rendah dan telah menunjukkan kinerja 
saham yang lebihrendah lebih mungkin untuk menerapkan atau 
memulai program ERM. Hal yang menyebabkan hipotesis ini ditolak 
menunjukkan bahwa sampel perusahaan dalam penelitian ini memiliki 
tingkat leverage yang tingginamun perusahaan sampel dalam 
penelitian ini belum memperhatikan tingkatrisiko, sehingga belum 
dapat meningkatkan ERM didalam perusahaan sampel. 
4. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan  
 Berdasarkan hasil pengujian ini menunjukkan bahwakoefisien 
regresi Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam 
penelitian ini diukur dengan cara membagi laba bersih perusahaan 
dengan total asetnya dan dikali dengan 100% sehingga ditampilkan 
dalam bentuk persentase (%).Hasil penelitian ini menyatakan adanya 
hubungan positif antara profitabilitasdan nilai perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang artinya semakin 
tinggitingkat profitabilitas maka semakin tinggijuga tingkat rasio nilai 
perusahaan. 
Implikasi teoritis penelitian ini, profitabilitas perusahaan juga 
akanmeningkatkan laba per lembar sahamperusahaan. Adanya 





tertarik untukmenanamkan modalnya denganmembeli saham 
perusahaan. Denganbanyaknya investor yang membelisaham 
perusahaan maka akanmenaikkan harga saham perusahaan tersebut 
sehingga akanmeningkatkan nilai perusahaan. 
Apabila kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 
meningkat, maka harga saham juga akan meningkat. Dengan demikian 
semakin tinggi rasio ini maka akan semakin baik posisi perusahaan 
yang berarti semakin besar kemampuan perusahaan untuk menutupi 
investasi yang digunakan. Hal ini dapat memungkinkan perusahaan 
untuk membiayai investasi dari dana yang berasal dari sumber internal 
yang tersedia dalam laba ditahan, sehingga informasi dalam ROA 
akan menjadi nilai positif bagi investor dan dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian terdahulu 
Gultom dan Syarif (2009) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
5. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 
Berdasarkan hasil pengujian ini menunjukkan bahwakoefisien 
regresi Ukuran Perusahaantidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan ukuran yang 
menggambarkan besar kecilnya perusahaan yang dapat dinilai dari 
nilai total aktiva perusahaan. Hasil penelitian ini menyatakan adanya 





perusahaan sektor properti dan real estate yang artinya semakin 
tinggitingkat ukuran perusahaanmaka semakin tinngi juga tingkat 
rasio nilai perusahaan. 
Implikasi teoritis ukuran perusahaan adalah penjualan lebih besar 
daripada biaya variabel dan biaya tetap, maka akan diperoleh jumlah 
pendapatan sebelum pajak. Sebaliknya jika penjualan lebih kecil 
daripada biaya variabel dan biaya tetap maka perusahaan akan 
menderita kerugian. Jadi, ukuran perusahaan merupakan ukuran atau 
besarnya asset yang dimiliki oleh perusahaan. 
Ukuran perusahaan yang besar tidak akan meningkatkan atau 
menaikkanstruktur modal dari perusahaan karena ukuran perusahaan 
yang besarmenunjukkan bahwa perusahaan memiliki sumber dana 
internal atau laba ditahanyang besar, sehingga perusahaan mampu 
untuk membiayai investasi dengan dan yang dihimpunnya tersebut. 
Ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikanjuga sesuai dengan 
teori pecking order yaitu, semakin besar ukuran perusahaan 
mempengaruhi kebijakan manajemen untuk lebih sedikit 
menggunakan hutang.Hasil yang sama dikemukakan oleh peneliti 
sebelumnya Dewa Ayu dan Gede Mertha (2017). 
6. Pengaruh Enterprise Risk Management dengan Variabel Kontrol yang 






Pengungkapan enterprise risk management dengan variabel 
kontrolseperti leveragedalam debt to equity ratio, profitbilitas dalam 
return on asset, dan ukuran perusahaan dalam total asset 
berpengaruhsecara simultan pada nilai pasar perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia, Uji signifikansi analisis berganda menemukan nilai 
profitabilitas (Sig.) sebesar 0,011. Jika nilai profitabilitas tersebut di 
interpretasikan dengan 0,05 (5%) maka nilai 0,011< 0,05.hal 
inidibuktikan dengan signifikanyang lebih kecildari 0,05. Dengan 
demikian dapat dikatakan bahwa hubungan intellectual capital dengan 
variabel kontrol seperti leverage dalam debt to equity ratio, 
profitbilitas dalam return on asset, dan ukuran perusahaan dalam total 
asset secara bersama-sama terhadap nilai perusahaan termasuk 
hubungan yang signifikan pada tingkat level signifikansi 5%. 
7. Pengaruh Intellectual Capitaldengan Variabel Kontrol yang terdiri dari 
Leverage, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 
Perusahaan 
Pengungkapan intellectual capital dengan variabel kontrol 
seperti leverage dalam debt to equity ratio, profitbilitas dalam 
return on asset, dan ukuran perusahaan dalam total asset 
berpengaruh secara simultan pada nilai pasar perusahaan pada 
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa 





profitabilitas (Sig.) sebesar 0,020. Jika nilai profitabilitas tersebut 
di interpretasikan dengan 0,05 (5%) maka nilai 0,020< 0,05.hal 





KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan seperti yang telah 
dijelaskan di bab sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan dari 
penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan antara 
pengungkapan Enterprise Risk Management terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sector property dan real estate yang 
terdaftar pada BEI periode tahun 2015-2018.  
2. Terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan antara 
pengungkapan Intellectual Capital terhadap nilai perusahaan pada 
perusahaan sector property dan real estate yang terdaftar pada BEI 
periode tahun 2015-2018.  
3. Terdapat pengaruh positif dan signifikan antara Leverage 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor properti dan 
real estate yang terdaftar pada BEI periode tahun 2015-2018.  
4. Terdapat pengaruh positif dan signifikan antara Profitabilitas 
dalam return on asset terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 
sektor properti dan real estate yang terdaftar pada BEI periode 
tahun 2015-2018.  
5. Terdapat pengaruh positif dan tidak signifikan antara Ukuran 





property dan real estate yang terdaftar pada BEI periode tahun 
2015-2018.  
6. Terdapat pengaruh positif dan signifikan secara simultan antara 
pengungkapan Enterprise Risk Management dengan variabel 
kontrol seperti leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan 
terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sector property dan 
real estate yang terdaftar pada BEI periode tahun 2015-2018.  
7. Terdapat pengaruh positif dan signifikan secara simultan 
pengungkapan Intellectual Capital dengan variabel kontrol seperti 
leverage, profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap nilai 
perusahaan pada perusahaan sector property dan real estate yang 
terdaftar pada BEI periode tahun 2015-2018. 
B. Saran 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka peneliti 
dapat memberikan saran sebagai berikut : 
1. Berdasarkan hasil penelitian ini bagi investor yang ingin 
melakukan investasi pada suatu perusahaan yang akan 
menanamkan modalnya bisa melihat dari kondisi keuangan dan 
juga nilai perusahaan untuk menjadi pertimbangan dalam 
keputusan investasi. 
2. Perusahaan harusnya lebih memperhatikan lagi dalam mengelola 
risiko yang mungkin terjadi dan perusahaan juga harus 





3. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk mengurangi periode 
penelitian agar waktu untuk meneliti lebih singkat dan menambah 
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No. Nama Perusahaan Kode  
1. Agung Podomoro Land 
Tbk 
APLN 
2. Alam Sutera Reality Tbk ASRI 
3. Bekasi Fajar Industrial Tbk BEST 
4. Sentul City Tbk BKSL 
5. Bumi Serpong Damai Tbk BSDE 
6. Ciputra Development Tbk CTRA 
7. Puradelta Lestari Tbk DMAS 
8. PP Properti Tbk PPRO 
9. Pakuwon Jati Tbk PWON 
10. Summarecon Agung Tbk SMRA 





Daftar Item Pengungkapan Enterprise Risk Management 
No Kategori Jenis Item 
1. Lingkungan Internal 1. Apakah ada pedoman kerja (charter) dewan? 
2. Informasi tentang kode etik / etika? 
3. Informasi tentang bagaimana kebijakan kompensasi menyelaraskankepentingan manajer dengan 
pemegang saham? 
4. Informasi tentang target kinerja individu? 
5. Informasi tentang prosedur pengangkatan dan pemecatan anggota dewandan manajemen? 
6. Informasi tentang kebijakan remunerasi anggota dewan dan manajemen? 
7. Informasi tentang program pelatihan, pembinaan dan pendidikan? 
8. Informasi tentang pelatihan dalam nilai-nilai etis? 
9. Informasi tentang tanggung jawab dewan? 
10. Informasi tentang tanggung jawab komite audit? 
11. Informasi tentang tanggung jawab CEO? 
12. Informasi tentang eksekutif senior yang bertanggung jawab untukmanajemen risiko? 
13. Informasi tentang pengawasan dan manajerial? 
2. Penetapan Tujuan 14. Informasi tentang misi perusahaan? 
15. Informasi tentang strategi perusahaan? 




17. Informasi tentang benchmark diadopsi untuk mengevaluasi hasil? 
18. Informasi tentang persetujuan strategi dengan dewan? 
19. Informasi tentang hubungan antara strategi, tujuan, dan nilai pemegangsaham? 
3.  Identifikasi Kejadian 20. Informasi tentang tingkat likuiditas? 
21. Informasi tentang tingkat suku bunga? 
22. Informasi tentang kurs mata uang asing? 
23. Informasi tentang belanja modal? 
24. Informasi tentang akses ke pasar modal? 
25. Informasi tentang instrumen jangka panjang utang? 
26. Informasi tentang risiko default? 
27. Informasi tentang risiko solvabilitas? 
28. Informasi tentang risiko harga ekuitas? 
29. Informasi tentang risiko komoditas?Risiko Kepatuhan 
30. Informasi tentang masalah litigasi? 
31. Informasi tentang kepatuhan terhadap peraturan? 
32. Informasi tentang kepatuhan dengan kode industri? 
33. Informasi tentang kepatuhan dengan kode sukarela? 
34. Informasi tentang kepatuhan dengan rekomendasi Corporate Governance?Risiko 
Teknologi 




36. Informasi tentang sistem komputer? 
37. Informasi tentang privasi informasi yang berkaitan dengan pelanggan? 
38. Informasi tentang keamanan perangkat lunak?Risiko Ekonomis 
39. Informasi tentang sifat persaingan? 
40. Informasi tentang makro-ekonomi peristiwa yang dapat mempengaruhiperusahaan?Risiko reputasi 
41. Informasi tentang isu-isu lingkungan? 
42. Informasi tentang masalah etika? 
43. Informasi tentang kesehatan dan isu-isu keselamatan? 
44. Informasi tentang saham yang lebih rendah / tinggi atau peringkat kredit? 
4. Penilaian Risiko 45. Penilaian risiko tingkat likuiditas? 
46. Penilaian risiko suku bunga? 
47. Penilaian risiko nilai tukar asing? 
48. Penilaian risiko dari belanja modal? 
49. Penilaian risiko dari akses ke pasar modal? 
50. Penilaian risiko instrumen utang jangka panjang? 
51. Penilaian risiko default? 
52. Penilaian risiko solvabilitas? 
53. Penilaian risiko harga ekuitas? 
54. Penilaian risiko komoditas? 




56. Penilaian risiko kepatuhan terhadap regulasi? 
57. Penilaian risiko kepatuhan dengan kode industri? 
58. Penilaian risiko kepatuhan dengan kode sukarela? 
59. Penilaian risiko kepatuhan dengan rekomendasi Corporate Governance? 
60. Penilaian risiko manajemen data? 
61. Penilaian risiko sistem komputer? 
62. Penilaian risiko privasi informasi yang berkaitan dengan pelanggan ? 
63. Penilaian risiko pada keamanan software? 
64. Penilaian risiko sifat persaingan? 
65. Penilaian risiko isu-isu lingkungan? 
66. Penilaian risiko dari masalah etika? 
67. Penilaian risiko masalah kesehatan dan keselamatan? 
68. Penilaian risiko saham yang lebih rendah / tinggi atau peringkat kredit? 
69. Informasi tentang teknik yang digunakan untuk menilai dampak potensial 
dari kombinasi kejadian? 
5. Respon Risiko 70. Gambaran umum proses untuk menentukan bagaimana resiko harus 
dikelola? 
71. Informasi tentang pedoman tertulis tentang bagaimana risiko harus 
dikelola? 




73. Respon terhadap risiko suku bunga? 
74. Respon terhadap risiko kurs mata uang asing? 
75. Respon terhadap risiko yang terkait dengan belanja modal? 
76. Respon untuk akses ke pasar modal? 
77. Respon untuk instrumen utang jangka panjang? 
78. Respon terhadap risiko litigasi? 
79. Respon terhadap risiko default? 
80. Respon terhadap risiko solvabilitas? 
81. Respon terhadap risiko harga ekuitas? 
82. Respon terhadap risiko komoditas? 
83. Respon untuk mematuhi peraturan? 
84. Respon untuk mematuhi kode industri? 
85. Respon untuk mematuhi kode sukarela? 
86. Respon untuk mematuhi rekomendasi dari Corporate Governance? 
87. Respon terhadap risiko data? 
88. Respon terhadap risiko sistem komputer? 
89. Respon terhadap privasi informasi yang berkaitan dengan pada pelanggan? 
90. Respon untuk risiko keamanan perangkat lunak? 
91. Respon terhadap risiko persaingan? 




93. Respon terhadap risiko etis? 
94. Respon untuk kesehatan dan resiko keselamatan? 
95. Respon terhadap risiko saham yang lebih rendah / tinggi atau peringkat 
kredit? 
6. Pengendalian Kegiatan 96. Informasi tentang pengendalian penjualan? 
97. Informasi tentang penelaahan terhadap fungsi dan efektivitas kontrol? 
98. Informasi tentang isu-isu otorisasi? 
99. Informasi tentang dokumen dan catatan sebagai kontrol? 
100. Informasi tentang prosedur verifikasi independen? 
101. Informasi tentang kontrol fisik? 
102. Informasi tentang proses pengendalian? 
7. Informasi dan Komunikasi 103. Informasi tentang verifikasi kelengkapan, akurasi dan validitas 
informasi? 
104. Informasi tentang saluran komunikasi untuk melaporkan dugaan 
pelanggaran undang-undang, peraturan atau kejanggalan lainnya? 
105. Informasi tentang saluran komunikasi dengan pelanggan, vendor dan 
pihak eksternal lainnya? 
8. Pemantauan 106. Informasi tentang bagaimana proses yang dipantau? H 
107. Informasi tentang audit internal? 






Daftar Item Pengungkapan Intellectual Capital 
No. Kategori  Jenis Item 
1. Employees 1. Employee breakdown by age 
2. Employee breakdown by seniority 
3. Employee breakdown by gender 
4. Employee breakdown by nationality 
5. Employee breakdown by department 
6. Employee breakdown by job function 
7. Employee breakdown by level of education 
8. Rate of employee turnover 
9. Comments on changes in the number of employees 
10. Comment on employee health and safety 
11. Employee absenteeism rate 
12. Discussion of employee interviews 
13. Statements of policy on competency development 
14. Description of competency development programsand activities 
15. Education and training expense 




17. Employee expenses by number of employees 
18. Recruitment policies of the firm 
19. Separate indication firm has a HRM department, 
20. division or function 
21. Job rotation opportunities 
22. Career opportunities 
23. Remuneration and incentive systems 
24. Pensions 
25. Insurance policies 
26. Statements of dependence on key personnel 
27. Revenues per employee 
28. Value added per employee 
2. Customers 29. Number of customers 
30. Sales breakdown by customer 
31. Annual sales per segment or product 
32. Average purchase size by customer 
33. Dependence on key customers 
34. Description of customer involvement in firm’soperations 




36. Education/training of customers 
37. Ratio of customers to employees 
38. Value added per customer or segment 
39. Absolute market share (per cent) of the firm withinits industry 
40. Relative market share (not expressed as percentage)of the firm 
41. Market share (per cent) breakdown by country,segment, product 
42. Repurchases 
3. Informationtechnology/IT 43 Description of investments in IT 
44 Description of existing IT systems 
45 Software assets held or developed by the firm 
46 Description of IT facilities 
47 IT expenses 
4. Processes 48 Information and communication within the company 
49 Efforts related to the working environment 
50 Working from home 
51 Internal sharing of knowledge and information 
52 External sharing of knowledge and information 
53 Measure of internal or external processing failures 








56 Statements of policy, strategy and/or objectives of 
57 R&D activities 
58 R&D expenses 
59 Ratio of R&D expenses to sales 
60 R&D invested into basic research 
61 R&D invested into product design and development 
62 Details of future prospects regarding R&D 
63 Details of existing company patents 
64 Number of patents and licenses, etc. 
6. Strategic statement 65 Information on pending patents  
66 Description of new production technology 
67 Statements of corporate quality performance 
68 Information about strategic alliances of the firm 
69 Objectives and reason for strategic alliances 
70 Comments on the effects of the strategic alliances 
71 Description of the network of suppliers anddistributors 
72 Statements of image and brand 




74 Statements about best practices 
75 Organizational structure of the firm 
76 Utilization of energy, raw materials and other inputgoods 
77 Investment in the environment 
78 Description of community involvement 
79 Information on corporate social responsibility andobjective 

















Hasil Perhitungan Rumus Penelitian Nilai Perusahaan (PBV) 
𝑷𝑩𝑽 =
𝑺𝒉𝒂𝒓𝒆 𝑷𝒓𝒊𝒄𝒆




Tahun Share Price 
Book Value  
per Share PBV 
1. APLN 2015 334 442,55 0,754717 
2. ASRI 2015 343 328,48 1,044204 
3. BEST 2015 254 321,1 0,791031 
4. BKSL 2015 58 168,35 0,34452 
5. BSDE 2015 1800 979,36 1,837935 
6. CTRA 2015 1460 1833,39 0,796339 
7. DMAS 2015 215 148,5 1,447811 
8. PPRO 2015 178 179,13 0,993692 
9.  PWON 2015 496 196,33 2,526359 
10. SMRA 2015 1350 416,78 3,239119 
11. WIKA 2015 2640 289,37 9,123268 
 
APLN 2016 210 442,55 0,474523 
 
ASRI 2016 352 360,45 0,976557 
 
BEST 2016 254 351,2 0,723235 
 
BKSL 2016 92 184,71 0,498078 
 
BSDE 2016 1755 1069,3 1,641261 
 
CTRA 2016 1335 2010,29 0,664083 
 
DMAS 2016 230 153,22 1,50111 
 
PPRO 2016 1360 213 6,384977 
 
PWON 2016 565 180,31 3,133492 
 
SMRA 2016 1325 432,73 3,061955 
 
WIKA 2016 2360 750,82 3,14323 
 
APLN 2017 210 428,43 0,490162 
 
ASRI 2017 356 430,82 0,826331 
 
BEST 2017 250 398,6 0,627195 
 
BKSL 2017 130 165,64 0,784835 
 
BSDE 2017 1700 1159,23 1,466491 
 
CTRA 2017 1185 2040,36 0,58078 
 
DMAS 2017 171 145,27 1,177118 
 
PPRO 2017 189 356,02 0,530869 
 
PWON 2017 685 214,27 3,196901 
 
SMRA 2017 945 451,23 2,094276 
 
WIKA 2017 1550 1408,42 1,100524 
 





ASRI 2018 362 460,72 0,785727 
 
BEST 2018 208 432,4 0,481036 
 
BKSL 2018 108 171,14 0,631062 
 
BSDE 2018 1255 1163,44 1,078698 
 
CTRA 2018 1010 2172,65 0,46487 
 
DMAS 2018 159 149,07 1,066613 
 
PPRO 2018 117 854,84 0,136868 
 
PWON 2018 620 261,55 2,370484 
 
SMRA 2018 805 478,5 1,682341 
 



















1. APLN 2015 78 108 0,722222 
2. ASRI 2015 98 108 0,907407 
3. BEST 2015 88 108 0,814815 
4. BKSL 2015 84 108 0,777778 
5. BSDE 2015 95 108 0,87963 
6. CTRA 2015 98 108 0,907407 
7. DMAS 2015 89 108 0,824074 
8. PPRO 2015 85 108 0,878037 
9.  PWON 2015 76 108 0,703704 
10. SMRA 2015 105 108 0,972222 
11. WIKA 2015 97 108 0,898148 
 
APLN 2016 77 108 0,712963 
 
ASRI 2016 99 108 0,916667 
 
BEST 2016 87 108 0,805556 
 
BKSL 2016 91 108 0,842593 
 
BSDE 2016 93 108 0,861111 
 
CTRA 2016 78 108 0,722222 
 
DMAS 2016 99 108 0,916667 
 
PPRO 2016 88 108 0,814815 
 
PWON 2016 93 108 0,861111 
 
SMRA 2016 106 108 0,981481 
 
WIKA 2016 93 108 0,861111 
 
APLN 2017 81 108 0,75 
 
ASRI 2017 89 108 0,824074 
 
BEST 2017 79 108 0,731481 
 
BKSL 2017 68 108 0,62963 
 
BSDE 2017 103 108 0,953704 
 
CTRA 2017 86 108 0,796296 
 
DMAS 2017 100 108 0,925926 
 
PPRO 2017 97 108 0,898148 
 
PWON 2017 82 108 0,759259 
 
SMRA 2017 78 108 0,722222 
 
WIKA 2017 92 108 0,851852 
 





ASRI 2018 101 108 0,935185 
 
BEST 2018 67 108 0,62037 
 
BKSL 2018 74 108 0,685185 
 
BSDE 2018 104 108 0,962963 
 
CTRA 2018 75 108 0,694444 
 
DMAS 2018 104 108 0,962963 
 
PPRO 2018 77 108 0,712963 
 
PWON 2018 104 108 0,962963 
 
SMRA 2018 89 108 0,824094 
 




































Total skor IC yg 
diungkapkan 
Skor item yg harusnya 
diungkapkan ICDI 
1. APLN 2015 67 81 0,82716 
2. ASRI 2015 79 81 0,975309 
3. BEST 2015 68 81 0,839506 
4. BKSL 2015 63 81 0,777778 
5. BSDE 2015 58 81 0,716049 
6. CTRA 2015 60 81 0,740741 
7. DMAS 2015 78 81 0,962963 
8. PPRO 2015 75 81 0,925926 
9.  PWON 2015 72 81 0,888889 
10. SMRA 2015 68 81 0,839506 
11. WIKA 2015 73 81 0,901235 
 
APLN 2016 65 81 0,802469 
 
ASRI 2016 78 81 0,962963 
 
BEST 2016 75 81 0,925926 
 
BKSL 2016 74 81 0,91358 
 
BSDE 2016 59 81 0,728395 
 
CTRA 2016 74 81 0,91358 
 
DMAS 2016 76 81 0,938272 
 
PPRO 2016 65 81 0,802469 
 
PWON 2016 80 81 0,987654 
 
SMRA 2016 67 81 0,82716 
 
WIKA 2016 72 81 0,888889 
 
APLN 2017 58 81 0,716049 
 
ASRI 2017 75 81 0,925926 
 
BEST 2017 77 81 0,950617 
 
BKSL 2017 68 81 0,839506 
 
BSDE 2017 60 81 0,740741 
 
CTRA 2017 70 81 0,864198 
 
DMAS 2017 77 81 0,950617 
 
PPRO 2017 64 81 0,790123 
 
PWON 2017 79 81 0,975309 
 
SMRA 2017 69 81 0,851852 
 
WIKA 2017 78 81 0,962963 
 





ASRI 2018 74 81 0,91358 
 
BEST 2018 78 81 0,962963 
 
BKSL 2018 78 81 0,962963 
 
BSDE 2018 67 81 0,82716 
 
CTRA 2018 68 81 0,839506 
 
DMAS 2018 74 81 0,91358 
 
PPRO 2018 68 81 0,839506 
 
PWON 2018 58 81 0,706409 
 
SMRA 2018 67 81 0,82716 
 



































Kode Tahun Total Debt Ekuitas DER 
1. APLN 2015 6.315 9.072,70 0,696044 
2. ASRI 2015 10.163,8 6.602,40 1,53941 
3. BEST 2015 1.589,1 3.042,50 0,522301 
4. BKSL 2015 3.878,13 6.435,67 0,602599 
5. BSDE 2015 1.510,81 7.337,97 0,205889 
6. CTRA 2015 2.815,1 8.499,95 0,33119 
7. DMAS 2015 1.714,52 7.160,59 0,239438 
8. PPRO 2015 5.347,87 3.675,38 1,455052 
9.  PWON 2015 9.323 9.455 0,986039 
10. SMRA 2015 7.606,49 9.287,54 0,818999 
11. WIKA 2015 2.188,43 7.047,33 0,310533 
 
APLN 2016 6.513,2 9.970,80 0,653227 
 
ASRI 2016 9.846 7.187,80 1,369821 
 
BEST 2016 1.814,5 3.390,80 0,535124 
 
BKSL 2016 4.119,29 7.160,24 0,575301 
 
BSDE 2016 5.823,07 7.428,19 0,783915 
 
CTRA 2016 3.476,8 6.681,07 0,520396 
 
DMAS 2016 810,86 7.388,38 0,109748 
 
PPRO 2016 8.611,93 4.371,54 1,969999 
 
PWON 2016 9.654 1.1020 0,876044 
 
SMRA 2016 5.718,97 5.204,26 1,098902 
 
WIKA 2016 3772,41 2.386,59 1,580669 
 
APLN 2017 9232,6 11.497,00 0,803044 
 
ASRI 2017 9.387,6 8.572,60 1,09507 
 
BEST 2017 1.870,8 3.848,18 0,486152 
 
BKSL 2017 5.004,48 9.942,55 0,50334 
 
BSDE 2017 1.296,71 6.582,31 0,196999 
 
CTRA 2017 3.396,64 8.165,00 0,416 
 
DMAS 2017 4.837,64 7.329,77 0,659999 
 
PPRO 2017 7.391,93 4.892,08 1,510999 
 
PWON 2017 10.567 12.792 0,826128 
 
SMRA 2017 3.922,8 4.053,47 0,967763 
 
WIKA 2017 1.510,81 7.337,97 0,205889 
 





ASRI 2018 8.494,4 9,551,30 0,889345 
 
BEST 2018 2.118 4.171,99 0,507671 
 
BKSL 2018 5.631,6 10.621,12 0,530227 
 
BSDE 2018 2.607,55 9.817,47 0,265603 
 
CTRA 2018 4.223,81 8.505,16 0,496617 
 
DMAS 2018 1.220,7 2.789,45 0,437613 
 
PPRO 2018 6.801,37 12.242,46 0,555556 
 
PWON 2018 9.706 15.312 0,633382 
 
SMRA 2018 3.992,8 4.053,47 0,984033 
 



































Kode Tahun LabaBersih total aktiva ROA ROA (%) 
1. APLN 2015 319,2696 24559,2 0,013 1,3 
2. ASRI 2015 748,3948 18709,87 0,04 4 
3. BEST 2015 231,5655 4631,31 0,05 5 
4. BKSL 2015 243,04882 10567,34 0,023 2,3 
5. BSDE 2015 2340,1391 36002,14 0,065 6,5 
6. CTRA 2015 687,79499 7090,67 0,097 9,7 
7. DMAS 2015 2136,641361 12502,29 0,1709 17,09 
8. PPRO 2015 300,520675 5318,95 0,0565 5,65 
9.  PWON 2015 1408,35 18778 0,075 7,5 
10. SMRA 2015 1125,4956 18758,26 0,06 6 
11. WIKA 2015 625,31656 19602,4 0,0319 3,19 
 
APLN 2016 165,7999 23685,7 0,007 0,7 
 
ASRI 2016 605,5839 20186,13 0,03 3 
 
BEST 2016 312,3222 5205,37 0,06 6 
 
BKSL 2016 613,413 11359,5 0,054 5,4 
 
BSDE 2016 2029,7516 38297,2 0,053 5,3 
 
CTRA 2016 433,4358 7223,93 0,06 6 
 
DMAS 2016 1118,366728 11517,68 0,0971 9,71 
 
PPRO 2016 365,407992 8826,28 0,0414 4,14 
 
PWON 2016 1777,964 20674 0,086 8,6 
 
SMRA 2016 624,3093 20810,31 0,03 3 
 
WIKA 2016 1010,637225 31096,53 0,0325 3,25 
 
APLN 2017 1986,5169 28790,1 0,069 6,9 
 
ASRI 2017 1450,9901 20728,43 0,07 7 
 
BEST 2017 457,52 5719 0,08 8 
 
BKSL 2017 943,55352 14977,04 0,063 6,3 
 
BSDE 2017 5146,53216 45951,18 0,112 11,2 
 
CTRA 2017 327,05955 7267,99 0,045 4,5 
 
DMAS 2017 968,59488 11006,76 0,088 8,8 
 
PPRO 2017 459,693438 12559,93 0,0366 3,66 
 
PWON 2017 2032,233 23359 0,087 8,7 
 
SMRA 2017 433,259 21662,95 0,02 2 
 
WIKA 2017 1608,068704 45683,77 0,0352 3,52 
 





ASRI 2018 1044,546 20890,92 0,05 5 
 
BEST 2018 440,3084 6290,12 0,07 7 
 
BKSL 2018 1153,94383 16252,73 0,071 7,1 
 
BSDE 2018 1719,34917 52101,49 0,033 3,3 
 
CTRA 2018 329,38774 7660,18 0,043 4,3 
 
DMAS 2018 732,67843 11067,65 0,0662 6,62 
 
PPRO 2018 497,566744 16475,72 0,0302 3,02 
 
PWON 2018 2827,034 25018 0,113 11,3 
 
SMRA 2018 696,8772 23229,24 0,03 3 
 




























Hasil Perhitungan Rumus Penelitian Ukuran Perusahaan(Size) 
𝑺𝒊𝒛𝒆 = 𝐋𝐧 (𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚) 
No. 
 
Kode Tahun total aktiva LnTA 
1. APLN 2015 24559,2 10,1088418 
2. ASRI 2015 18709,87 9,83680647 
3. BEST 2015 4631,31 8,44059504 
4. BKSL 2015 10567,34 9,26552339 
5. BSDE 2015 36002,14 10,4913337 
6. CTRA 2015 7090,67 8,86653511 
7. DMAS 2015 12502,29 9,43366711 
8. PPRO 2015 5318,95 8,57903119 
9.  PWON 2015 18778 9,84044125 
10. SMRA 2015 18758,26 9,83938947 
11. WIKA 2015 19602,4 9,88340729 
 
APLN 2016 23685,7 10,0726268 
 
ASRI 2016 20186,13 9,91275101 
 
BEST 2016 5205,37 8,55744606 
 
BKSL 2016 11359,5 9,33780968 
 
BSDE 2016 38297,2 10,5531321 
 
CTRA 2016 7223,93 8,88515441 
 
DMAS 2016 11517,68 9,35163853 
 
PPRO 2016 8826,28 9,08548891 
 
PWON 2016 20674 9,93663215 
 
SMRA 2016 20810,31 9,94320382 
 
WIKA 2016 31096,53 10,3448515 
 
APLN 2017 28790,1 10,2677869 
 
ASRI 2017 20728,43 9,93926147 
 
BEST 2017 5719 8,65154924 
 
BKSL 2017 14977,04 9,61427364 
 
BSDE 2017 45951,18 10,7353348 
 
CTRA 2017 7267,99 8,89123505 
 
DMAS 2017 11006,76 9,30626491 
 
PPRO 2017 12559,93 9,43826687 
 
PWON 2017 23359 10,0587376 
 
SMRA 2017 21662,95 9,98335871 
 
WIKA 2017 45683,77 10,7294984 
 
APLN 2018 25712 10,1547131 
 





BEST 2018 6290,12 8,74673543 
 
BKSL 2018 16252,73 9,69601617 
 
BSDE 2018 52101,49 10,8609488 
 
CTRA 2018 7660,18 8,94379076 
 
DMAS 2018 11067,65 9,31178172 
 
PPRO 2018 16475,72 9,70964306 
 
PWON 2018 25018 10,1273508 
 
SMRA 2018 23229,24 10,0531671 
 






























Hasil Perhitungan Variabel Penelitian 
No.  Kode Tahun Nilai 
Perusahaan 
(PBV) 







1. APLN 2015 0,87 0,98 0,83 0,70 1,30 10,11 
  2016 0,69 0,88 0,80 0,65 0,70 10,07 
  2017 0,70 0,75 0,72 0,80 6,90 10,27 
  2018 0,59 0,70 0,90 0,85 3,70 10,15 
2. ASRI 2015 1,02 0,91 0,98 1,54 4,00 9,84 
  2016 0,99 0,92 0,96 1,37 3,00 9,91 
  2017 0,91 0,82 0,93 1,10 7,00 9,94 
  2018 0,89 0,94 0,91 0,89 5,00 9,95 
3. BEST 2015 0,89 0,81 0,84 0,52 5,00 8,44 
  2016 0,85 0,81 0,93 0,54 6,00 8,56 
  2017 0,79 0,73 0,95 0,49 8,00 8,65 
  2018 0,69 0,75 0,96 0,51 7,00 8,75 
4. BKSL 2015 0,59 0,78 0,78 0,60 2,30 9,27 
  2016 0,71 0,84 0,91 0,58 5,40 9,34 
  2017 0,89 0,98 0,84 0,50 6,30 9,61 
  2018 0,79 0,69 0,96 0,53 7,10 9,70 
5. BSDE 2015 1,36 0,88 0,72 0,22 6,50 10,49 
  2016 1,28 0,86 0,73 0,19 5,30 10,55 
  2017 1,21 0,95 0,74 0,20 11,20 10,74 
  2018 1,04 0,96 0,83 0,27 3,30 10,86 
6. CTRA 2015 0,89 0,91 0,67 0,34 9,70 8,67 
  2016 0,81 0,72 0,91 0,54 6,00 8,89 
  2017 0,76 0,80 0,86 0,42 4,50  
  2018 1,68 0,69 0,84 0,52 4,30 8,94 




  2016 1,23 0,92 0,94 0,11 9,71 9,35 
  2017 1,08 0,93 0,95 0,66 8,80 9,31 
  2018 1,03 0,96 0,91 0,43 6,62 9,31 
8. PPR0 2015 1,00 0,79 0,93 1,11 5,65 8,58 
  2016 2,53 0,81 0,80 1,97 4,14 9,09 
  2017 1,00 0,90 0,79 1,51 3,66 9,44 
  2018 1,37 0,71 0,84 1,83 3,042 9,71 
9. PWON 2015 1,59 0,70 0,89 0,99 7,450 9,84 
  2016 1,77 0,86 0,99 0,88 8,60 9,94 
  2017 1,79 0,76 0,98 0,83 8,70 10,06 
  2018 1,54 0,96 0,80 0,63 11,30 10,13 
10. SMRA 2015 1,80 0,97 0,84 0,82 6,00 9,84 
  2016 1,75 0,98 0,83 0,91 3,00 9,94 
  2017 1,45 0,72 0,85 0,96 2,00 9,98 
  2018 1,30 0,82 0,83 0,95 3,00 10,05 
11. WIKA 2015 1,00 0,90 0,90 0,32 3,19 9,88 
  2016 1,77 0,86 0,89 0,16 3,25 10,34 
  2017 1,05 0,85 0,96 0,21 3,52 10,73 
















Hasil Analisis Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ERMDI 44 .69 .98 .8438 .09096 
ICDI 44 .67 .99 .8657 .08133 
DER 44 .11 1.97 .6961 .44150 
ROA 44 .70 17.09 5.7318 3.08967 
LnTA 44 8.44 10.99 9.6982 .65849 
transform_PBV 44 .00 2.53 1.0939 .47766 



























Hasil Uji Normalitas 
1. Grafik Histogram UjiNormalitas 
 
 





3. Tabel Hasil Uji Normalitas 
 







 Mean .0000000 
Std. Deviation .44039123 
Most Extreme Differences Absolute .129 
Positive .103 
Negative -.129 
Test Statistic .129 
Asymp. Sig. (2-tailed) .063
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 




































B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) -1.936 1.588  -1.219 .000   
ERMDI .245 .827 .043 .297 .768 .895 1.118 
ICDI 1.103 .899 .173 1.227 .227 .946 1.058 
DER .581 .175 .488 3.312 .002 .869 1.150 
ROA .057 .026 .324 2.195 .034 .868 1.152 
LnTA .108 .120 .133 .900 .374 .870 1.149 



















































Model R R Square 
Adjusted R 
Square 





 .282 .188 .46632 1.868 
a. Predictors: (Constant), LnTA, DER, ICDI, ERMDI, ROA 

































T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1.936 1.588  -1.219 .000 
ERMDI .245 .827 .043 .297 .768 
ICDI 1.103 .899 .173 1.227 .227 
DER .581 .175 .488 3.312 .002 
ROA .057 .026 .324 2.195 .034 
LnTA .108 .120 .133 .900 .374 

































T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) -1.936 1.588  -1.219 .000 
ERMDI .245 .827 .043 .297 .768 
ICDI 1.103 .899 .173 1.227 .227 
DER .581 .175 .488 3.312 .002 
ROA .057 .026 .324 2.195 .034 
LnTA .108 .120 .133 .900 .374 

























Hasil Uji F Enterprise Risk Management DenganVariabel Kontrol 
























Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 2.922 4 .730 3.316 .020
b
 
Residual 8.591 39 .220   
Total 11.512 43    
a. Dependent Variable: transform_PBV 





Hasil Uji F Intellectual Capital DenganVariabel Kontrol 





Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 




8.282 39 .212   
Total 
11.512 43    
a. Dependent Variable: transform_PBV 
b. Predictors: (Constant), ICDI, ROA, LnTA, DER 
